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Abstrakt  
Diplomová práce je zaměřena na analýzu společnosti SAKO Brno, a.s. z finančního 
hlediska v letech 2012-2015.  V teoretické části jsou vysvětleny základní pojmy finanční 
analýza a dále metody a postupy k  provedení finančního rozboru. V další části jsou pak 
získaná data vyhodnocena a porovnána s daty konkurenčních společností. Na základě 
těchto výsledků jsou dále formulovány návrhy na zlepšení stávající hospodářské situace.     
Abstract 
The thesis is focused on the analysis of SAKO Brno, Inc. in the financial terms in the 
years 2012 - 2015. The theoretical part explains the basic concepts of financial analysis 
and the methods and procedures for the implementation of financial analysis. In the next 
part the data are evaluated and compared to those of competing companies. On the basis 
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Tématem této práce je Hodnocení finanční situace vybraného podniku.  Jako 
vybraný podnik byla vybrána společnost SAKO Brno a.s., zabývající se spalováním a 
zpracováním komunálního odpadu a dalšími činnostmi, které budou popsány 
v následujících kapitolách. Je to jedna ze tří spaloven komunálního odpadu na území České 
republiky.  
Důvodem výběru výše zmíněné společnosti a zpracováním této diplomové práce 
byla znalost prostředí společnosti SAKO Brno a.s. Dalším důvodem byla veřejná 
dostupnost výročních zpráv ve sledovaných letech a kontakty uvnitř společnosti, které 
poskytovaly doplňující informace.  
Finanční analýza je velmi důležitý nástroj, jehož prostřednictvím se hodnotí 
ekonomické výsledky společnosti. Je významnou součástí finančního řízení podniku a má 
podstatnou roli ve finančním rozhodování. Posuzuje ekonomické zdraví podniku, zjišťuje, 
jestli podnik dobře hospodaří a dále pak pomáhá identifikovat silné stránky, díky kterým 
může podnik ekonomicky růst a slabé stránky, které by mohly být příčinou k možným 
budoucím problémům. Finanční analýza je rozborem zjištěných dat, která jsou obsažena 
především v účetních výkazech dané firmy. Účetními výkazy jsou Rozvaha, Výkaz zisků a 
ztrát a dále výkaz Cash flow. Výsledky finanční analýzy slouží především pro akcionáře, 
vlastníky, věřitele a další subjekty okolí podniku. Každý z těchto výše vyjmenovaných 
subjektů vyžaduje jiné hodnoty ve finančních výkazech. 
Tato práce se bude zabývat komplexní analýzou daného podniku. Budou použity 
vybrané finanční ukazatele, které se sledují v časovém horizontu 3 let. Práce zhodnotí i 
aktuální finanční situaci vybraného podniku pomocí vybraných metod finanční analýzy a 
na základě provedené analýzy budou navrhnuty kroky, vedoucí ke zlepšení finanční situace 
podniku. 
Práce je rozdělena na několik částí. Nejprve jsou uvedena teoretická východiska, 
poté následuje praktická část, ve které budou písemně i graficky interpretovány výsledky 
jednotlivých metod finanční analýzy. Na závěr budou uvedeny návrhy na zlepšení finanční 
situace podniku.  
Pro provedení finanční analýzy byly použity účetní výkazy z roku 2012-2014. 
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 VYMEZENÍ CÍLŮ A METOD DIPLOMOVÉ PRÁCE 
Pro vypracování této diplomové práce bylo nejdříve nutné seznámit se s odbornou 
literaturou a nastudovat problematiku týkající se finanční analýzy, jejích metod a dalších 
skutečností, potřebných k vypracování této práce.   
Cílem této práce bude v počátku seznámení se s analyzovanou společností SAKO 
Brno, a.s., posouzení jejího současného stavu a zhodnocení její celkové situace. Konkrétně 
se tato práce bude zabývat finanční situací společnosti. Prostřednictvím finanční analýzy se 
tato práce zaměří na provedení podrobného rozboru společnosti, prozkoumání jejích 
případných nedostatků a navrhnutí konkrétních kroků na odstranění těchto nedostatků a 
zlepšení finanční situace.  
Po seznámení se se společností bude zpracována SWOT analýza, která zkoumá 
silné a slabé stránky společnosti, dále pak uvádí příležitosti a hrozby, které na společnost 
doléhají. 
Dále na základě stavových veličin bude určena horizontální a vertikální analýza 
vybraných položek rozvahy. Tedy určení, o kolik jednotek (případně o kolik procent) se 
změnila příslušná položka v čase. Poté budou analyzovány výnosy a náklady, tržby a čistý 
pracovní kapitál. Bude následovat analýza poměrových ukazatelů. 
Dále bude na základě příslušných analýz soustav ukazatelů zhodnoceno finanční 
zdraví firmy. Mezi tyto ukazatele patří Altmanův index finančního zdraví, Tafflerův index 
a Beermanův test. Prostřednictvím těchto soustav ukazatelů bude následně analyzovaná 
společnost souhrnně zhodnocena a porovnána s  dvěma jejími konkurenty.  
Pro potřeby této diplomové práce budou použity pouze vybrané ukazatele 
jednotlivých kategorií. Jako podklad pro zpracování finanční analýzy v této diplomové 
práci budou použity výkazy jak analyzované společnosti, tak i jejích dvou konkurentů za 
období 2012-2015. Konkrétně bude použita rozvaha a výkaz zisků a ztrát. Tyto výkazy 
jsou uveřejněny ve výročních zprávách jednotlivých společností.  
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1  TEORETICKÁ VÝCHODISKA PRÁCE 
1.1 FINANČNÍ ANALÝZA 
Finanční analýza je prostředek, který slouží k souhrnnému zhodnocení finanční 
situace daného podniku. Při analýze se používají různé metody, podle toho, co chceme 
konkrétně hodnotit. Prostřednictvím těchto metod zjišťujeme nejrůznější skutečnosti, např. 
jak firma hospodaří, jestli efektivně využívá svých aktiv, jestli má postačující kapitálovou 
strukturu, zda je dostatečně zisková, či se nachází v dlouhodobé ztrátě. Můžeme také 
zjistit, zda je firma schopna splácet své závazky. To je důležité například pro investory, 
kteří zvažují, zda poskytnout úvěr dané firmě. Výsledky, získané analýzou tedy slouží 
nejen externím subjektům, (jako je banka, investor, obchodní partneři, státní instituce a 
další.) ale také slouží k vlastní potřebě firmě samotné.   
Při zpracování finanční analýzy je důležité si uvědomit, pro koho je analýza určena, 
protože každý subjekt preferuje různé informace. Vlastníky podniku bude zajímat 
především návratnost investic, kdežto banku a investory bude zajímat především schopnost 
podniku splácet závazky. Státní instituce se budou nejspíše zajímat o schopnost podniku 
vytvářet zisk a s tím související odvod daní do státního rozpočtu.  1 
 
1.2 ZDROJE VSTUPNÍCH INFORMACÍ 
1.2.1 Rozvaha 
Rozvaha je jedním ze základních účetních výkazů podniku. Dává přehled o majetku 
podniku a o zdrojích jeho financování. Sestavuje se k určitému datu a musí platit bilanční 
pravidlo, že se aktiva rovnají pasivům.  
Stručná struktura rozvahy je znázorněna v tabulce č. 2 
 
 
                                                 
1 KNÁPKOVÁ, Adriana, Drahomíra PAVELKOVÁ a Karel ŠTEKER. Finanční analýza: komplexní 
průvodce s příklady. 2., rozš. vyd. Praha: Grada, 2013, 236 s. Prosperita firmy. ISBN 978-80-247-4456-8. 
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Tabulka 1 Struktura rozvahy (vlastní zpracování na základě ÚZ č. 1110 – Vzorový účtový 
rozvrh 2016, Rozvaha a výsledovka 2016) 
AKTIVA PASIVA 
A. Pohledávky za upsaný ZK A. Vlastní kapitál 
B. Dlouhodobý majetek A.I. Základní kapitál 
B.I. Dlouhodobý nehmotný majetek A.II. Kapitálové fondy 
B.II. Dlouhodobý hmotný majetek A.III. Rezervní fondy,… 
B.III. Dlouhodobý finanční majetek A.IV. VH minulých let 
  A.V. VH běžného úč.období 
C. Oběžná aktiva B. Cizí zdroje 
C.I. Zásoby B.I. Rezervy 
C.II. Dlouhodobé pohledávky B.II. Dlouhodobé závazky 
C.III. Krátkodobé pohledávky B.III. Krátkodobé závazky 
C.IV. Krátkodobý finanční majetek B.IV. Bankovní úvěry a výpomoci 
D. Časové rozlišení C. Časové rozlišení 
 
Aktiva 
Aktiva se dělí na aktiva stálá a oběžná. Stálá aktiva jsou ta, která podnik využívá 
dlouhodobě (např. budovy, stroje, půda, apod.), zatímco oběžná aktiva podnik využívá po 
dobu menší než jeden rok (např. software, licence,apod.). 2 
Pasiva 
Pasiva se dělí na dvě základní skupiny, vlastní zdroje a cizí zdroje. Vlastní zdroje 
jsou prostředky, které do podniku vložili vlastníci, akcionáři nebo společníci. Dále sem 
patří také nerozdělený výsledek hospodaření z minulých let. Cizí zdroje jsou prostředky, 
které do podniku vložili věřitelé.  2 
  
1.2.2  Výkaz zisků a ztrát 
Výkaz zisků a ztrát je další ze základních účetních výkazů podniku. Dává přehled o 
nákladech, výnosech a o výsledku hospodaření za určité období.  




                                                 
2 JINDŘICHOVSKÁ, Irena. Finanční management. Vyd. 1. V Praze: C.H. Beck, 2013, xviii, 295 s. Beckova 




Provozní činností je hlavní aktivita, kterou podnik vyvíjí, výrobní a obchodní 
činnost). V této oblasti jsou provozní náklady a provozní výnosy. Po odečtení se získá 
provozní výsledek hospodaření. 3 
Finanční činnost 
Finanční činnost ukazuje, jakým způsobem podnik financuje své aktivity. Patří sem 
finanční náklady a finanční výnosy. Po odečtení se získá hospodářský výsledek z 
finančních operací. 3 
Mimořádná činnost 
Mimořádná činnost zahrnuje činnosti, které jsou neplánované a nepravidelné. Patří 
sem mimořádné náklady a mimořádné výnosy. Po odečtení získáme mimořádný výsledek 
hospodaření.  3 
Sečtením provozního a finančního výsledku hospodaření a zároveň snížený o daň z 
příjmů z běžné činnosti, se získá výsledek hospodaření za běžnou činnost.  
Sečtením výsledku hospodaření za běžnou činnost a mimořádného výsledku 
hospodaření se získá výsledek hospodaření za účetní období (EAT – Earings After Tax).  
Samostatné vykazování mimořádných nákladů a mimořádných výnosů od 1.1.2016 
ruší novela č. 221/2015 (dle www.danarionline.cz/archiv/dokument/doc-d52176v63901-
novela-provadeci-vyhlasky-k-zakonu-o-ucetnictvi-pro-rok-2016/) 
 
1.2.3 Výkaz cash flow (výkaz o peněžních tocích) 
Dalším neméně důležitým výkazem je výkaz cash flow, který informuje o 
peněžních příjmech a výdajích a vyjadřuje reálný pohyb těchto prostředků. 
Podstatné je sledování změn stavu peněžních prostředků. Sledujeme tedy buď 
přírůstky, nebo úbytky peněžních prostředků. 3 
 
                                                 
3 JINDŘICHOVSKÁ, Irena. Finanční management. Vyd. 1. V Praze: C.H. Beck, 2013, xviii, 295 s. Beckova 
edice ekonomie. ISBN 978-80-7400-052-2. 
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STRUKTURA CASH FLOW 
Peněžní toky se v tomto výkazu rozlišují podle použití finančního majetku na 
provozní, investiční a finanční činnost.   
Provozní cash flow 
Provozní činnost by měla být z finančního hlediska nejdůležitějším, jelikož 
zahrnuje základní výdělečné činnosti podniku a ostatní činnosti, které nepatří do investiční 
ani finanční činnosti. Patří sem např. výroba vlastních výrobků, poskytování služeb, nákup 
a prodej zboží, atd.). Jsou to tedy činnosti, pro které byl podnik založen. 
Toto provozní cash flow by mělo být jednoznačně kladné, v opačném případě se 
jedná o vážných problémech podniku, které mohou vést až k bankrotu.  4 
Investiční cash flow 
Investiční činnost představuje pořízení či prodej dlouhodobého majetku, jako jsou 
budovy, pozemky, stroje, atd. Zahrnuje ale také činnosti, které souvisí s poskytováním 
úvěrů, půjček a výpomocí, které nespadají do provozních činností.  
Je-li investiční cash flow záporné, značí to o investicích do dlouhodobého majetku, 
které financuje díky nadbytku peněz z provozní činnosti. Vytváří to tedy pozitivní vliv 
podniku.  4 
Finanční cash flow 
Finanční činnost má za následek změnu velikosti vlastního kapitálu a 
dlouhodobých závazků.  
Je-li finanční cash flow kladné, značí to o přítoku peněžních toků do podniku a to 
od vlastníků či věřitelů. Naopak je-li finanční cash flow záporné, znamená to odtok 
peněžních toků vlastníkům či věřitelům. 4 
 
METODY SESTAVENÍ CASH FLOW 
K sestavení výkazu cash flow se používají dvě základní metody, a to metoda přímá 
a metoda nepřímá.   
                                                 
4 KNÁPKOVÁ, Adriana, Drahomíra PAVELKOVÁ a Karel ŠTEKER. Finanční analýza: komplexní 
průvodce s příklady. 2., rozš. vyd. Praha: Grada, 2013, 236 s. Prosperita firmy. ISBN 978-80-247-4456-8. 
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Přímá metoda 
Přímou metodou se cash flow počítá jako rozdíl celkové sumy všech příjmů a 
celkové sumy všech výdajů za určité období.5 
Schematické znázornění je popsáno níže na obrázku č.1.  
 
Počáteční stav peněžních prostředků 
      +   Příjmy za určité období     
- Výdaje za určité období 
                = Konečný stav peněžních prostředků  
 




Při výpočtu cash flow nepřímou metodou se vychází z výsledku hospodaření    za 
běžné období (tedy z rozdílu mezi výnosy a náklady). Tento výsledek hospodaření je dále 
nutné upravit o položky, které souvisí se změnou aktiv či pasiv a o náklady a výnosy, které 
nemají vztah k peněžním prostředkům (např. odpisy).  5 







                                                                                                                                                    
 
5 KNÁPKOVÁ, Adriana, Drahomíra PAVELKOVÁ a Karel ŠTEKER. Finanční analýza: komplexní 
průvodce s příklady. 2., rozš. vyd. Praha: Grada, 2013, 236 s. Prosperita firmy. ISBN 978-80-247-4456-8. 
 
CF celkem 
Obrázek 1 Schematické znázornění sestavení CF přímou metodou (vlastní zpracování na 
základě  KNÁPKOVÁ, Adriana, Drahomíra PAVELKOVÁ a Karel ŠTEKER. Finanční 
analýza: komplexní průvodce s příklady. 2., rozš. vyd. Praha: Grada, 2013, 236 s. Prosperita 




          POČÁTEČNÍ STAV PENĚŽNÍCH PROSTŘEDKŮ 
        VH běžného období 
        +   odpisy 
        +   tvorba dlouhodobých rezerv 
- snížení dlouhodobých rezerv 
+   zvýšení závazků (krátkodobých), krát. bank. úvěrů, čas. rozliš. pasiv 
- snížení závazků (krátkodobých), krát. bank. úvěrů, čas. rozliš. pasiv 
- zvýšení pohledávek, časové rozlišení aktiv 
+   snížení pohledávek, časové rozlišení aktiv 
- zvýšení zásob 
+   snížení zásob 
=   CASH FLOW Z PROVOZNÍ ČINNOSTI 
- výdaje s pořízením dlouhodobého majetku 
+   příjmy z prodeje dlouhodobého majetku 
=   CASH FLOW Z INVESTIČNÍ ČINNOSTI 
±   dlouhodobé závazky, popř. krátkodobé závazky 
±   dopady změn vlastního kapitálu 
=   CASH FLOW Z FINANČNÍ ČINNOSTI 
KONEČNÝ STAV PENĚŽNÍCH PROSTŘEDKŮ  
 
 
1.3 METODY FINANČNÍ ANALÝZY 
Pro posouzení finančního zdraví společnosti se užívá mnoha metod a každá má své 
přednosti. Není ale nutné použít všechny metody, záleží, co je u dané společnosti 
posuzováno a pro koho jsou výsledky finanční analýzy určeny. K použití a následnému 
vyhodnocení těchto metod slouží finanční ukazatele. V závislosti na posuzovaném kritériu 
mohou být vyjádřeny v různých jednotkách. Například v peněžních, nebo také v 
jednotkách času či v procentech.   6 
Rozlišují se dva druhy metod finanční analýzy, a to elementární (základní metody a 
vyšší metody. 
                                                 
6 RŮČKOVÁ, Petra. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi. 1. vyd. Praha: Grada, 2007, 118 s. 
Finanční řízení. ISBN 978-80-247-1386-1. 
 
Obrázek 2 Schematické znázornění sestavení CF nepřímou metodou (vlastní zpracování na 
základě 1 KNÁPKOVÁ, Adriana, Drahomíra PAVELKOVÁ a Karel ŠTEKER. Finanční 
analýza: komplexní průvodce s příklady. 2., rozš. vyd. Praha: Grada, 2013, 236 s. Prosperita 
firmy. ISBN 978-80-247-4456-8.) 
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METODY ELEMENTÁRNÍ ANALÝZY  
            Mezi elementární (základní) metody se řadí analýza absolutních ukazatelů, 
analýza rozdílových ukazatelů, analýza poměrových ukazatelů, soustavy ukazatelů, 
případně doplňující informace. Tyto metody zajišťují komplexní rozbor hospodaření 
podniku. 
Členění těchto metod je uvedeno na obrázku č. 3 viz následující strana. 
 
1.3.1 Analýza absolutních ukazatelů 
Absolutní ukazatele obsahují údaje z účetních výkazů, které lze přímo použít. Řadí 




Obrázek 3 Schéma ukazatelů (vlastní zpracování na základě RŮČKOVÁ, Petra. Finanční 




Horizontální (vodorovná) analýza se zabývá sledováním položek účetních výkazů v 
časové posloupnosti. Touto analýzou se tedy zjistí, jak se bude měnit jednotlivá položka v 
čase. Horizontální analýza se u menších podniků provádí nejčastěji prostřednictvím 
absolutního růstu hodnoty položky rozvahy nebo výkazu zisku a ztráty. Sleduje se tak 
rozdíl položky v období n a n-1.  7 
 
Vertikální analýza 
Vertikální (svislá) analýza vyjadřuje jednotlivé položky účetních výkazů jako 
procentní podíl k jedné zvolené základně, která je dána jako 100%. Dle rozboru zvoleného 
účetního výkazu se za základnu obvykle volí výše aktiv (pasiv), či výše celkových nákladů 
(výnosů).  8 
1.3.2 Analýza rozdílových a tokových ukazatelů 
Rozdílové ukazatele se zabývají analýzou takových položek účetních výkazů, které 
obsahují tokové veličiny. Jedná se tady primárně o výkaz zisků a ztrát a o výkaz peněžních 
toků. Řadí se sem ale také některé položky rozvahy, které jsou uvedeny v oběžných 
aktivech.  9 
Tyto ukazatele slouží především k analýze a řízení likvidity podniku.  
Mezi rozdílové ukazatele patří čistý pracovní kapitál, čisté peněžní prostředky a 
čisté peněžně pohledávkové finanční fondy. 
V této diplomové práci bude použit pouze jeden z rozdílových ukazatelů, a to čistý 
pracovní kapitál. 
 
                                                 
7 SCHOLLEOVÁ, Hana. Ekonomické a finanční řízení pro neekonomy. 1. vyd. Praha: Grada, 2008, 256 s. 
Expert (Grada). ISBN 978-80-247-2424-9. 
 
8 KNÁPKOVÁ, Adriana, Drahomíra PAVELKOVÁ a Karel ŠTEKER. Finanční analýza: komplexní 
průvodce s příklady. 2., rozš. vyd. Praha: Grada, 2013, 236 s. Prosperita firmy. ISBN 978-80-247-4456-8. 
 
9 RŮČKOVÁ, Petra. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi. 1. vyd. Praha: Grada, 2007, 118 s. 
Finanční řízení. ISBN 978-80-247-1386-1. 
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Čistý pracovní kapitál 
Čistý pracovní kapitál (ČPK) patří k nejvýznamnějším rozdílovým ukazatelům. Má 
významný vliv na likviditu podniku, neboť podnik je likvidní tehdy, má-li přebytek 
krátkodobých likvidních aktiv nad krátkodobými zdroji. Musí tedy mít potřebnou výši 
relativně volného kapitálu.  10 
Je vyjádřen rozdílem mezi oběžným majetkem (který je financován dlouhodobým 




Čisté peněžní prostředky 
Čisté pohotové prostředky (ČPP) určují právě splatné krátkodobé závazky, které 
jsou okamžitě likvidní. Peněžní prostředky zahrnují hotovost a zůstatek na běžném účtu, 
dále se sem zahrnují i krátkodobé cenné papíry a krátkodobé termínované vklady.  
Vztah je vyjádřen rozdílem mezi pohotovými peněžními prostředky a okamžitě 
splatnými závazky. Viz níže. 
10 
Čisté peněžně pohledávkové finanční fondy 
Dalším z rozdílových ukazatelů je čistý peněžně pohledávkový finanční fond 
(ČPPFF), který z oběžných aktiv vylučuje nelikvidní položky, jako jsou zásoby, nedobytné 
pohledávky. Také odečítá krátkodobá pasiva.  
Výpočetní vztah je vyjádřen níže. 
10 
                                                 
10 KNÁPKOVÁ, Adriana, Drahomíra PAVELKOVÁ a Karel ŠTEKER. Finanční analýza: komplexní 
průvodce s příklady. 2., rozš. vyd. Praha: Grada, 2013, 236 s. Prosperita firmy. ISBN 978-80-247-4456-8. 
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1.3.3 Analýza poměrových ukazatelů 
Analýza poměrových ukazatelů umožňuje získat rychlý přehled o finanční situaci 
podniku. Analýza spočívá v poměřování různých položek rozvahy, výkazu zisků a ztrát, 
případně cash flow.  
Mezi nejčastěji používané poměrové ukazatele patří ukazatele rentability, ukazatele 
likvidity, ukazatele aktivity, ukazatele zadluženosti a ukazatele kapitálového trhu.  
K prezentování závěrů z těchto analýz slouží doporučené hodnoty, které jsou ale 
pouze orientační, neboť každý podnik je jiný. Je tak potřeba pečlivě zvažovat výsledné 
hodnoty.   11 
Níže budou podrobněji rozebrány jednotlivé ukazatele. 
   
UKAZATELE RENTABILITY 
Ukazatele rentability (výnosnosti) dávají přehled o tom, zda je podnik schopen 
vytvářet zisk (nové zdroje) využitím investovaného kapitálu. Poměřují tedy zisk s jinými 
veličinami. Zisk ve výpočtovém vztahu může mít podobu EAT (zisku po zdanění), EBT 
(zisku před zdaněním), nebo EBIT (zisk před odečtením úroků a daní).  11 
Jaký zisk se použije u konkrétních ukazatelů, záleží na podnikovém analytikovi. 
Čím vyšší rentability podnik dosahuje, tím lépe hospodaří se svým majetkem a kapitálem.    
Rentabilita aktiv (ROA) 
Rentabilita aktiv (ROA), neboli rentabilita celkového vloženého kapitálu poměřuje 
zisk podniku s celkovým vloženým kapitálem, bez ohledu na to, zda byl financován z 
vlastních, nebo cizích zdrojů.  12 
V této práci bude pro ROA použit EBIT. Tedy zisk bez vlivu daňového zatížení a 
zadlužení. 
Výpočetní vztah pro ROA je popsán níže. 
                                                 
11 KNÁPKOVÁ, Adriana, Drahomíra PAVELKOVÁ a Karel ŠTEKER. Finanční analýza: komplexní 
průvodce s příklady. 2., rozš. vyd. Praha: Grada, 2013, 236 s. Prosperita firmy. ISBN 978-80-247-4456-8. 
 
12 SCHOLLEOVÁ, Hana. Ekonomické a finanční řízení pro neekonomy. 1. vyd. Praha: Grada, 2008, 256 s. 




Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) 
Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) vyjadřuje výnosnost kapitálu vloženého 
vlastníky podniku či akcionáři.  13 
Z výpočtu se zjišťuje, kolik čistého zisku připadá na 1 korunu, kterou investovali 
vlastníci společnosti.   
V této práci bude pro výpočet (ROE) použit čistý zisk. 
Výpočtový vztah je uveden níže. 
13 
Rentabilita dlouhodobě investovaného kapitálu (ROCE) 
Dlouhodobě investovaný kapitál v tomto případě představuje součet prostředků 
dlouhodobě vložených akcionáři a věřiteli.  
Rentabilita dlouhodobě investovaného kapitálu komplexně vyjadřuje hospodaření 
podniku.   
ROCE dává přehled o tom, kolik zisku připadá na 1 korunu investovanou věřiteli či 
akcionáři.   
V této práci bude pro výpočet (ROE) použit EBIT. 
Výpočtový vztah je uveden níže. 
13 
 
                                                                                                                                                    
 
13 RŮČKOVÁ, Petra. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi. 1. vyd. Praha: Grada, 2007, 118 s. 
Finanční řízení. ISBN 978-80-247-1386-1. 
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Rentabilita tržeb (ROS) 
Rentabilita tržeb dává přehled o tom, kolik korun zisku připadá na 1 korunu 
celkových výnosů podniku.   
Pokud se tento ukazatel nevyvíjí dobře, dá se předpokládat, že ani v ostatních 
ukazatelích situace nebude příznivá. 14 
V této práci bude pro výpočet (ROS) použit EBIT. 
Výpočtový vztah je uveden níže. 
15 
 
Rentabilita nákladů (ROC) 
Rentabilita nákladů je doplňkový ukazatel k ostatním ukazatelům rentability.  
Platí, že čím je nižší hodnota tohoto ukazatele, tím lepších výsledků hospodaření 
podnik dosahuje.  15 
V této práci bude pro výpočet (ROC) použit EBIT. 







                                                 
14 SCHOLLEOVÁ, Hana. Ekonomické a finanční řízení pro neekonomy. 1. vyd. Praha: Grada, 2008, 256 s. 
Expert (Grada). ISBN 978-80-247-2424-9. 
 
15 RŮČKOVÁ, Petra. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi. 1. vyd. Praha: Grada, 2007, 118 s. 
Finanční řízení. ISBN 978-80-247-1386-1. 
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UKAZATELE LIKVIDITY 
Ukazatele likvidity vyjadřují, zda je podnik schopen uhradit včas své splatné 
závazky.  
Nedostatek likvidity může vést k tomu, že podnik není schopen využít zisku, nebo 
není schopen hradit své běžné závazky. To může značit platební neschopnost a podnik 
může zbankrotovat.  
Ukazatele likvidity dále vyjadřují poměr toho, čím je možné platit (čitatel) s tím, co 
je nutné uhradit (jmenovatel). Do čitatele dosazujeme složky majetku s různou dobou 
likvidnosti. Tedy za jak dlouho je jednotlivá složka majetku schopna přeměnit se na 
finanční zdroje.   
Ve výpočtových vztazích (jak je uvedeno níže) se poměřují složky oběžných aktiv a 
krátkodobých závazků. Mezi krátkodobé závazky se řadí krátkodobé závazky a krátkodobé 
bankovní úvěry a výpomoci.  
Ukazatele likvidity se dělí na běžnou, pohotovou a okamžitou likviditu. 16 
Běžná likvidita (BL) 
Běžná likvidita (likvidita 3. stupně) poměřuje oběžná aktiva jako celek s 
krátkodobými závazky. Tento ukazatel udává, kolikrát pokrývají oběžná aktiva krátkodobé 
cizí zdroje podniku. Nebo také kolikrát je podnik schopen uspokojit své věřitele, kdyby se 
všechna aktiva proměnili na finanční prostředky.   
Likvidita 3. stupně je nejméně likvidní, tj. dokáže nejpomaleji přeměnit svá aktiva 
na peníze. Důvodem je objem zásob v oběžných aktivech, které jsou nejhůře přeměnitelné 
na peníze.  
Pro posuzování běžné likvidity se uvádí doporučené hodnoty 1,8 – 2,5.16 
Výpočtový vztah je uveden níže. 
16 
                                                                                                                                                    
 
16 KNÁPKOVÁ, Adriana, Drahomíra PAVELKOVÁ a Karel ŠTEKER. Finanční analýza: komplexní 
průvodce s příklady. 2., rozš. vyd. Praha: Grada, 2013, 236 s. Prosperita firmy. ISBN 978-80-247-4456-8. 
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Pohotová likvidita (PL) 
Pohotová likvidita (likvidita 2. stupně) již do výpočtu nezahrnuje nejméně likvidní 
část – zásoby. Její schopnost likvidnosti je tedy vyšší než u běžné likvidity. 
Jako doporučené hodnoty pro výpočet se uvádí rozmezí 1 – 1,5. 17 
Pokud by hodnoty byly nižší než 1, podnik by měl zvažovat prodej zásob.   





Okamžitá likvidita (OL) 
Okamžitá likvidita (likvidita 1. stupně) zahrnuje pouze finanční majetek, který je 
nejlikvidnější složkou aktiv. Mezi finanční majetek patří nejen peněžní prostředky 
v hotovosti a na běžných účtech, ale také krátkodobé obchodovatelné cenné papíry.   
Doporučené hodnoty pro výpočet by se měly pohybovat mezi 0,2 – 0,5.  
Pokud by výsledné hodnoty byly výrazně vyšší než uvedené rozmezí, značí to o 
neefektivnosti využití finančního majetku. 17 
Výpočtový vztah je uveden níže. 
17 
UKAZATELE AKTIVITY 
Ukazatele aktivity dávají přehled o tom, jak společnost hospodaří se svými aktivy. 
Zda s nimi hospodaří efektivně, či nikoliv. V případě, že firma disponuje větším 
množstvím aktiv, než je účelné, vznikají firmě zbytečné náklady, a tím pádem nízký zisk. 
V případě, kdy ale firma disponuje nedostatkem aktiv, může přijít o výhodné podnikatelské 
investice, a tím pádem přichází o případné výnosy.  
                                                 
17 SCHOLLEOVÁ, Hana. Ekonomické a finanční řízení pro neekonomy. 1. vyd. Praha: Grada, 2008, 256 s. 
Expert (Grada). ISBN 978-80-247-2424-9. 
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Jelikož tyto ukazatele poměřují většinou tokovou veličinu (tržby) k veličině stavové 
(aktiva), vyjadřují se tyto ukazatelé v podobě obrátkovosti nebo doby obratu. Obrátkovost 
neboli rychlost obratu značí počet obrátek za dané období a doba obratu vyjadřuje počet 
dní (příp. let), po který trvá jedna obrátka.18 
 
Obrat celkových aktiv (OCA) 
Obrat celkových aktiv udává, kolikrát se aktiva obrátí za daný časový interval a je 
měřítkem celkového využití aktiv. Tento ukazatel by měl dosahovat co nejvyšších hodnot, 
minimálně by měl dosáhnout hodnoty 1. 19 
Výpočtový vztah je uveden níže. 
19 
Obrat zásob (OZ) 
Obrat zásob udává, kolikrát jsou zásoby v průběhu daného období prodány a znovu 
uskladněny. Pokud tato hodnota vychází vyšší než oborový průměr, znamená to, že firma 
nemá zbytečně nelikvidní zásoby, které by vyžadovaly nadbytečné financování. Naopak 
při nízké hodnotě obratu má podnik přebytečné zásoby, které jsou neproduktivní. 19 
Výpočtový vztah je uveden níže. 
19 
Doba obratu zásob (DOZás.) 
Doba obratu zásob vyjadřuje počet dní, po které jsou zásoby vázány v podniku do 
doby jejich spotřeby nebo prodeje. U zásob, které jsou výrobky, nebo zboží je doba obratu 
zásob současně indikátorem likvidity. Vyjadřuje tedy počet dní, než se zásoby přemění na 
hotovost nebo pohledávku. 19 
                                                 
18 KISLINGEROVÁ, Eva. Finanční analýza: krok za krokem. Praha: C.H. Beck, 2005. C.H. Beck pro praxi. 
ISBN 80-7179-321-3. 
19 VOCHOZKA, Marek. Metody komplexního hodnocení podniku. Praha: Grada, 2011. Finanční řízení. ISBN 
978-80-247-3647. 
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Ukazatel by měl mít co nejnižší hodnotu.  
Výpočtový vztah je uveden níže. 
19 
 
Doba obratu pohledávek (DOP) 
 Doba obratu pohledávek vyjadřuje počet dní od vystavení faktury za prodej zboží 
nebo výrobků a připsání peněz na bankovní účet. Jinými slovy doba, po kterou musí 
podnik čekat, než obdrží platbu na účet od svých zákazníků.  
 Čím delší je doba obratu pohledávek, tím déle poskytuje podnik svým zákazníkům 
bezplatný obchodní úvěr. 19 
Výpočtový vztah je uveden níže. 
20 
 
Doba obratu závazků (DOZáv.) 
 Doba obratu závazků udává počet dní od vzniku závazku do doby jeho úhrady. 
Hodnota tohoto ukazatele by měla být minimálně stejně vysoká, jako hodnota doby obratu 
pohledávek.  
Je-li doba obratu závazků vyšší než součet obratu zásob a obratu pohledávek, značí to, že 
dodavatelské úvěry jsou financovány právě pohledávkami a zásobami, což je výhodné. 20 
Výpočtový vztah je uveden níže. 
20 
 
                                                 
20 KNÁPKOVÁ, Adriana, Drahomíra PAVELKOVÁ a Karel ŠTEKER. Finanční analýza: komplexní 
průvodce s příklady. 2., rozš. vyd. Praha: Grada, 2013, 236 s. Prosperita firmy. ISBN 978-80-247-4456-8. 
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UKAZATELE ZADLUŽENOSTI 
Ukazatelé zadluženosti vyjadřují vztah mezi vlastními a cizími zdroji kapitálu a výší 
rizika jaké podnik nese při jejich využívání. Čím více je podnik zadlužený, tím větší riziko 
na sebe bere, jelikož musí být schopen platit své závazky, ať se mu daří, či nikoliv.  
  Zadluženost nemusí vždy znamenat negativní stránku společnosti. Určitá míra 
zadluženosti je pro podnik užitečná z toho důvodu, že cizí kapitál je levnější, než vlastní. 
Vyplívá to z faktu, že úroky z cizího kapitálu jsou součástí nákladů, tím pádem snižují 
zisk, ze kterého se platí daně (tzv. daňový štít). 21 
Celková zadluženost 
 Celková zadluženost je hlavní ukazatel zadluženosti. Doporučené hodnoty se 
pohybují mezi 30 – 60 %. 21 
Výpočtový vztah je uveden níže. 
21 
Míra zadluženosti 
 Míra zadluženosti je dalším často využívaným ukazatelem. Poměřuje cizí zdroje 
s vlastním kapitálem a je velmi nápomocný bankám, které váhají, zda poskytnout podniku 
úvěr, či nikoliv. 21 







                                                 
21 KNÁPKOVÁ, Adriana, Drahomíra PAVELKOVÁ a Karel ŠTEKER. Finanční analýza: komplexní 
průvodce s příklady. 2., rozš. vyd. Praha: Grada, 2013, 236 s. Prosperita firmy. ISBN 978-80-247-4456-8. 
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Koeficient samofinancování 
 Koeficient zadluženosti vyjadřuje schopnost hradit aktiva vlastním kapitálem.   
Je doplňkovým ukazatelem k celkové zadluženosti a jejich součet by měl být 
přibližně roven 1.  22 
Výpočtový vztah je uveden níže. 
22 
Finanční páka  
Dalším důležitým ukazatelem je ukazatel finanční páky. „Vyjadřuje participaci cizích 
zdrojů v důsledku adekvátního zadlužení na zvýšení celkové výnosnosti vlastního 
kapitálu“23 




Tento ukazatel udává, kolikrát převyšuje zisk placené úroky. V zahraničí je za 
doporučenou hodnotu považován alespoň trojnásobek. 23 
Výpočtový vztah je uveden níže. 
23 
 
                                                 
22 RŮČKOVÁ, Petra. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi. 1. vyd. Praha: Grada, 2007, 118 s. 
Finanční řízení. ISBN 978-80-247-1386-1. 
 
23 ČIŽINSKÁ, Romana a Pavel MARINIČ. Finanční řízení podniku: moderní metody a trendy. Praha: Grada, 
2010. Prosperita firmy. ISBN 978-80-247-3158-2. 
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Doba návratnosti úvěru 
Doba návratnosti úvěru, nebo také doba splatnosti úvěru vyjadřuje dobu, za kterou 
bude úvěr splacen. Má následující tvar:23 
 
 
1.3.4 Analýza soustav ukazatelů 
Altmanova analýza 
Altmanova analýza je jedním z modelů souhrnného hodnocení finančního zdraví 
podniku. Tento model byl sestaven profesorem financí Edwardem Altmanem na „New 
York University School of Business“ v roce 1968. Edward Altman nejdříve vybral 22 
ukazatelů, které rozdělil do různých skupin. Tyto skupiny byly likvidita, rentabilita, 
zadluženost, solventnost a řízení aktiv. Dále tyto ukazatele testoval vždy na firmě bonitní a 
firmě bankrotní. Z těchto 22 ukazatelů nakonec vybral pouze 5, které nejlépe předpovídají 
bankrot. Vyjadřuje se níže uvedenou diskriminační funkcí, jejíž výsledkem je tzv. Z-score. 
24 
 
Kde X1 = Čistý pracovní kapitál/ Celková aktiva 
        X2 = Nerozdělený zisk z minulých let/ Celková aktiva  
        X3 = EBIT/ Celková aktiva 
        X4 = Vlastní kapitál/ Cizí zdroje 
        X5 = Tržby/ Celková aktiva 
 
                                                 
24 ALTMAN, Edward I. FINANCIAL RATIOS, DISCRIMINANT ANALYSIS AND THE PREDICTION 
OF CORPORATE BANKRUPTCY. The Journal of Finance [online]. 1968, 23(4), 20 [cit. 2016-02-14]. 




Pokud je vypočtené Z-score:  
a) Z > 2,9 firma je finančně zdravá, v nejbližší době nehrozí bankrot 
b) 1,23 < Z < 2,89 firma se nachází v tzv. šedé zóně, kdy o zdraví firmy nelze 
jednoznačně rozhodnout 
c) Z < 1,23 firma není finančně zdravá, probíhá nebo hrozí bankrot 25  
Tafflerův index 
Tento model vznikl v roce 1977 a reagoval na Altmanovu analýzu. Tafflerův index 
vznikl na popud britských ekonomů Tafflera a Tisshawa, kteří zanalyzovali určité britské 
firmy pomocí řady ukazatelů. Tím vybrali čtyři klíčové poměrové ukazatele, kterým 
přiřadili váhy.  
Tafflerův nodel má dvě varianty a to původní a modifikovanou. Podle toho, která 
varianta je vybrána k analýze, existují různé údaje, se kterými se počítá: 
 zisk před úroky a zdaněním, 
 krátkodobé závazky, 
 oběžná aktiva, 
 aktiva (resp. pasiva), 
 cizí kapitál, 
 finanční majetek (pro výpočet původní varianty), 
 tržby z hlavní činnosti (pro výpočet modifikované varianty). 
Pro účely této diplomové práce bude použit modifikovaný model, který má 
následující vzorec:  
26 
                                                 
25 SCHOLLEOVÁ, Hana. Ekonomické a finanční řízení pro neekonomy. 1. vyd. Praha: Grada, 2008, 256 s. 
Expert (Grada). ISBN 978-80-247-2424-9. 
 
26 VOCHOZKA, Marek. Metody komplexního hodnocení podniku. Praha: Grada, 2011. Finanční řízení. ISBN 
978-80-247-3647. 
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Pokud dosahuje výsledek hodnoty 0,3 - ∞, jedná se o bonitní podnik, pokud 
dosahuje 0,2 – 0,3 podnik se nachází v šedé zóně a pokud dosahuje hodnot menších jak 
0,2, jedná se o bankrotní podnik. 27 
Beermanův test 
Beermanův test zahrnuje deset poměrových ukazatelů, a to ukazatele rentability, 
cash flow, ukazatele růstu aktiv, ukazatele obratu nebo pákový efekt. V tomto testu se více 
než v ostatních modelech vyskytují záporné hodnoty vah. Největší ze záporných vah má 
podíl cash flow na celkových závazcích. Oproti tomu největší kladnou váhu má podíl tržeb 
na aktivech, či podíl odpisů na dlouhodobém hmotném majetku.  
Tato metoda se aplikuje především u výrobních či řemeslných podniků.  
Vstupní data k využití Beermanova testu jsou: 
 odpisy dlouhodobého majetku, 
 dlouhodobý hmotný majetek, 
 počáteční stav dlouhodobého hmotného majetku, 
 přírůstek dlouhodobého hmotného majetku, 
 zisk před úroky a zdaněním, 
 tržby z hlavní činnosti, 
 závazky vůči bankám, 
 závazky celkem, 
 zásoby, 
 cash flow, 
 aktiva (resp. pasiva). 
Vzorec Beermanova testu je popsán níže.27 
 
                                                 
27 VOCHOZKA, Marek. Metody komplexního hodnocení podniku. Praha: Grada, 2011. Finanční 




Rozhodující hodnota pro posouzení finanční situace je 0,3. Vyšší hodnota značí špatnou až 
velmi špatnou finanční situace, nižší hodnoty naopak průměrnou, dobrou až velmi dobrou 




1.3.5 Doplňující informace 
V této diplomové práci budou použity kromě výše zmíněných ukazatelů také 
doplňující informace, získané ze vztahů uvedených níže. Tyto informace dokreslují obraz 
společnosti a informují o produktivitě práce.  
Zisk na 1 pracovníka 
 
Přidaná hodnota na pracovníka 
 Přidaná hodnota na pracovníka, nebo-li produktivita práce z přidané hodnoty sleduje, 
jak velká přidaná hodnota připadá na 1 pracovníka. Je také možné porovnávat s průměrnou 
mzdou na jednoho pracovníka (ve skutečnosti jde o celkové náklady zaměstnavatele na 
zaměstnance). 28 
                                                 
28 SCHOLLEOVÁ, Hana. Ekonomické a finanční řízení pro neekonomy. 1. vyd. Praha: Grada, 2008, 256 s. 




Největší efekt ze zaměstnanců plyne, čím je vyšší produktivita práce a nižší 
průměrná mzda. Je ale nutná regulace, aby nedocházelo k odchodu pracovníků ze 
zaměstnání.28 
 
METODY VYŠŠÍ ANALÝZY 
Vyšší metody nepatří mezi základní a k jejich využití je třeba hlubších znalostí jak 
ekonomických, tak matematicko-statistických. Tyto metody se dělí na dvě skupiny, a to 
matematicko- statistické a nestatistické metody. K použití těchto metod se zpravidla 
používá softwarový program a ve firemní praxi se téměř nepoužívají.  29 
Tato diplomová práce se dále nebude zabývat těmito vyššími metodami.  
Matematicko-statistické metody 
  Mezi matematicko-statistické metody se řadí například bodové odhady ukazatelů, 
intervalové odhady ukazatelů, regresní analýza, korelační analýza, analýza rozptylu, 
empirické distribuční funkce, statistické testy odlehlých dat, robustní matematicko-
statistické postupy, apod.  29 
Nestatistické metody 
Nestatistické metody zahrnují například expertní systémy, metody založené na 
mlhavých množinách, neuronové sítě, metody fraktální geometrie, metody formální 
matematické logiky, apod. 29 
 
                                                 





1.4 SWOT ANALÝZA 
SWOT analýza je jedním ze základních nástrojů strategického managementu.  
Tato analýza začala vznikat v letech 1960-1970, kdy na ní pracoval Stanford 
Research Institute při výzkumném úkolu, který měl analyzovat příčiny neúspěchu při 
plánovacím procesu u několika firem. Tyto firmy se potýkaly s většími nebo menšími 
neúspěchy při jejich plnění. Rozdělení analyzovaných příčin neúspěchů do několika 
kategorií se říkalo SOFT analýza. V roce 1964 pan Urick a pan Orr v přednášce na 
konferenci zaměnili F za W a vznikla tak SWOT analýza. 
SWOT je zkratka, která je složená z počátečních písmen slov Strengths (silné 
stránky), Weaknesses (slabé stránky), Opportunities (příležitosti) a Threats (hrozby). Silné 
a slavé stránky se řadí k vnitřním faktorům, příležitosti a hrozby pak k vnějším faktorům.  
Účelem této analýzy je přimět manažery a zaměstnance podniku zamyslet se nad 
těmito prvky a vyvodit z nich příslušné důsledky. Používá se nejčastěji k přípravě či změně 
strategie společnosti, protože umožňuje jednoduše a stručně popsat situaci, ve které se 
firma nachází. 30 
 
                                                 
30 www.businessvize.cz/planovani/kde-se-vzala-a-k-cemu-je-vlastne-swot-analyza 
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2  HODNOCENÍ SOUČASNÉHO STAVU  
2.1   CHARAKTERISTIKA SPOLEČNOSTI SAKO BRNO, A.S.  
2.1.1 Základní údaje o společnosti 
Obchodní firma:   SAKO Brno, a.s. 
Právní forma:  akciová společnost 
Akcionář:   Statutární město Brno 100% 
Sídlo:    Jedovnická 2 
     628 00 Brno 
     Česká republika 
Datum vzniku:  1. 7. 1994 
Identifikační číslo: 60 71 34 70 
Základní kapitál:  1 505 817 000 Kč, splaceno 100% 
Divize Spalovna:  Jedovnická 2 
     628 00 Brno 
Divize Svoz odpadu:  Černovická 15 
     617 00 Brno  
Předmět podnikání:  
 Výroba tepelné energie. 
 Rozvod tepelné energie. 
 Obchod s elektřinou. 
 Silniční motorová doprava nákladní. 
 Podnikání v oblasti nakládání s nebezpečnými opady. 
 Výroba, obchod a služby neuvedené v přílohách 1 až 3 živnostenského 
zákona. 
 Podnikání v oblasti nakládání s odpady. 
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 Činnosti organizačních a ekonomických poradců v oblasti nakládání 
s odpady. 
 Zprostředkovatelská činnost. 
 Koupě zboží za účelem jeho dalšího prodeje a prodej. 
 Pronájem a půjčování věcí movitých. 
 Výzkum a vývoj v oblasti přírodních a technických věd. 
 
Společnost SAKO Brno, a.s. je společnost, jejímž jediným vlastníkem je Statutární 
město Brno. Poskytuje služby v oblasti odpadového hospodářství pro města, obce, 
obchodní společnosti, živnostníky a občany.  Zajišťuje pro město Brno činnosti spojené se 
svozem a sběrem komunálního odpadu, sběrem a svozem separovaného skla, papíru, PET 
lahví, nápojových kartonů, hliníkových plechovek od nápojů. Dále pronajímá 
velkokapacitní kontejnery a široký sortiment odpadových nádob (popelnic a kontejnerů). 
Zajišťuje také ekologickou likvidaci nelegálních skládek a poradenskou činnost v oboru 
nakládání s odpady. 
Společnost má také mnoho sběrných středisek odpadů. Tento odpad následně 
využívá tím, že jej v jedné z nejmodernějších spaloven v Evropě přeměňuje na tepelnou a 
elektrickou energii pro Brno.   
SAKO Brno a.s. také informuje občany o důležitosti třídění odpadů a jak s nimi 
zacházet. K tomu slouží její výchovné environmentální centrum, které spolupracuje také se 
školami, firmami i nekomerčními subjekty.  31 
2.1.2 Organizační struktura společnosti 
Společnost SAKO Brno, a.s. je společností, jejímž jediným akcionářem je 
Statutární město Brno, které jmenuje členy statutárních orgánů.  32 
 





Obrázek 4 Organizační struktura společnosti 
 
2.1.3 Zaměstnanci společnosti 
Dle údajů ve výroční správě společnosti z roku 2014 činí průměrný počet 
zaměstnanců 383, z čehož technicko - hospodářských zaměstnanců je 81 a zaměstnanců 
ostatních dělnických profesí je 302. 
Vývoj počtu zaměstnanců v jednotlivých letech znázorňuje tabulka níže. Z tabulky 
je patrné, že počet zaměstnanců meziročně rostl. 











2012 379 81 298 
2013 381 82 299 
2014 383 81 302 
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2.2 KONKURENCE SPOLEČNOSTI SAKO BRNO A.S. 
Společnost SAKO Brno, a.s. má v současnosti na území ČR dva přímé konkurenty, 
kteří provozují zařízení pro tepelné zpracování komunálního odpadu. Nachází se v Praze a 
v Liberci. 
TERMIZO a.s. 
Společnost Termizo je historicky nejmladší z těchto tří spaloven komunálního 
odpadu. Vznikla roku 1996 v Liberci a v témže roce se sloučila se společností SMOZKO, 
jenž byla zájmovým sdružením právnických osob, podnikající v téže oblasti. Problematiku 
energetického využívání komunálního odpadu pro výrobu tepla, teplé vody a elektřiny řeší 
od roku 1999.  
Za rok spálí a energeticky využije okolo 96 000 t odpadu.  
Předmět podnikání:  
 Nakládání s odpady. 
 Výroba tepla. 
 Výroba elektřiny. 
 Podnikání v oblasti nakládání s nebezpečnými odpady. 
 Provoz spaloven odpadu a zařízení schválených pro spoluspalování odpadu. 






















Pražské služby a.s.   
V roce 1998 vyla uvedena do provozu spalovna (oficiální název ZEVO - Zařízení 
na energetické využití odpadu) v Praze- Malešicích. V roce 2000 byla do provozu uvedena 
dotřiďovací linka na papír, kde se dotřiďuje veškerý papír, který je shromážděný ve 
sběrných separačních nádobách a umístěný na vybraných místech na území města. Linka 
dokáže ročně zpracovat okolo 25 000 tun papíru, který následně dodává do papírenských 
závodů.  
Za rok se tu spálí a energeticky využije okolo 310 000 tun odpadu. 34 
Předmět podnikání 
 Silniční a motorová doprava. 
 Výroba tepelné energie. 
 Výroba elektřiny. 
 Opravy silničních vozidel. 
 Provádění staveb, jejich změn a odstraňování. 
 Montáž, opravy, revize a zkoušky elektrických zařízení. 
                                                 
34 http://www.psas.cz/index.cfm/o-spolecnosti/predstaveni-spolecnosti/ 
Obrázek 5 TERMIZO a.s. (Zdroj: www.liberec.idnes.cz) 
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 Podnikání v oblasti nakládání s nebezpečnými odpady. 




Obrázek 6 Spalovna Malešice (Zdroj: www.zpravy.aktualne.cz) 
 
 
                                                 
35 Rejstrik.penize.cz/60194120-prazske-sluzby-a-s 
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2.3 SWOT ANALÝZA SPOLEČNOSTI SAKO BRNO, A.S. 
Tato SWOT analýza byla zpracována na základě zkušeností z mého působení 




 Schopní řídící pracovníci podniku. 
 Dobrá pověst u klientů. 
 Rychlé napravení případných stížností. 
 Řádně vyškolený personál. 
 Výchovný projekt pro žáky ZŠ „Za Brno čistější“. 
 Využívání novějších technologií. 
Slabé stránky: 
 Obtížně kontrolovatelný personál při svozu odpadu. 
 Měnící se fluktuace zaměstnanců. 




 Rozvoj a využití nových technologií. 
 Oslovení nových zákazníků. 
 Rozšíření nabídky sběrných nádob. 
Hrozby: 
 Konkurence ze strany cizích podniků s nižšími náklady. 
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3  VÝSLEDKY FINANČNÍ ANALÝZY SPOLEČNOSTI SAKO 
BRNO, A.S. 
V této části diplomové práce bude provedena analýza dosavadního vývoje 
společnosti SAKO Brno, a.s. za období 2012 až 2014. Rok 2015 nebyl brán v úvahu, neboť 
v době vypracování diplomové práce ještě nebyly za rok 2015 údaje zpracovány. Veškeré 
údaje uvedeny v této části práce jsou čerpány z výročních zpráv společnosti. Konkrétně 
z Rozvah (Přílohy 1,2,3,7,8,9,13,14,15), z Výkazů zisků a ztrát (Přílohy 
4,5,6,10,11,12,16,17,18) a ostatních údajů, potřebných k analýze, jako např. počet 
zaměstnanců, počet využitého odpadu apod.  Na závěr této části bude mnou analyzovaná 
společnost porovnána s konkurenty a zhodnocena. Metodika a postupy výpočtů jsou 
popsány v předchozí kapitole.   
 
3.1 ANALÝZA STAVOVÝCH UKAZATELŮ 
Zde budou zhodnoceny vždy vybrané položky aktiv a pasiv pomocí horizontální a 
vertikální analýzy.  
Horizontální analýza porovnává změny jednotlivých položek rozvahy v závislosti 
na čase. Tyto změny jsou zachyceny v tabulkách číslo 3 a 4. Vzhledem k chybějícím 
informacím za rok 2015 se zde položky v roce 2014 pohybují v záporných hodnotách. 
Vertikální analýza vyjadřuje změny jednotlivých položek rozvahy v procentech 
k jedné zvolené rozvrhové základně, která je položena jako 100%.  Tyto změny jsou 
zachyceny v tabulkách 5 a 6. Viz níže.  
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3.1.1 Horizontální analýza vybraných položek aktiv 
Tabulka 3 Horizontální analýza vybraných položek aktiv. 






14 15 16 17 18 19
AKTIVA  CELKEM 31 768 1,02 1,56 79 081 1,04 3,82 -2 147 042 0,00
Dlouhodobý majetek -84 495 0,95 -4,96 -112 463 0,93 -6,95 -1 505 385 0,00
Dlouhodobý nehmotný majetek 367 1,76 75,83 572 1,67 67,22 -1 423 0,00
Dlouhodobý hmotný majetek -84 973 0,95 -5,00 -112 939 0,93 -6,99 -1 502 816 0,00
Pozemky -54 1,00 -0,12 498 1,01 1,13 -44 610 0,00
Stavby -8 078 0,98 -1,52 14 056 1,03 2,69 -537 420 0,00
Samostatné movité věci a soubory
movitých věcí -65 659 0,94 -6,07 -107 071 0,89 -10,54 -908 912 0,00
Jiný dlouhodobý hmotný majetek 0 1,00 0,00 0 1,00 0,00 -40 0,00
Nedokončený dlouhodobý hmotný majetek -11 161 0,74 -25,71 -20 422 0,37 -63,33 -11 824 0,00
Poskytnuté zálohy na DHM -21 0,32 -67,74 0 1,00 0,00 -10 0,00
Dlouhodobý finanční majetek 111 1,10 9,81 -96 0,92 -7,73 -1 146 0,00
Oběžná aktiva 115 855 1,35 34,86 187 986 1,42 41,95 -636 149 0,00
Zásoby 517 1,06 5,99 14 341 2,57 156,82 -23 486 0,00
Materiál 748 1,10 9,59 12 724 2,49 148,92 -21 268 0,00
Nedokončená výroba a polotovary -231 0,72 -27,76 1 617 3,69 269,05 -2 218 0,00
Dlouhodobé pohledávky -4 000 0,66 -33,73 -4 000 0,49 -50,90 -3 858 0,00
Pohledávky z obchodních vztahů -4 000 0,66 -33,73 -4 000 0,49 -50,90 -3 858 0,00
Krátkodobé pohledávky 3 788 1,05 4,52 -7 711 0,91 -8,79 -79 968 0,00
Pohledávky z obchodních vztahů 7 784 1,11 11,32 556 1,01 0,73 -77 097 0,00
Stát - daňové pohledávky -4 842 0,60 -39,73 -7 344 0,00 -100,00 0 #######
Dohadné účty aktivní 9 1,02 2,38 -192 0,50 -49,61 0 #######
Jiné pohledávky -189 0,86 -14,01 343 1,30 29,57 -1 503 0,00
Krátkodobý finanční majetek 115 550 1,51 50,70 185 356 1,54 53,96 -528 837 0,00
Peníze 310 1,66 66,10 -333 0,57 -42,75 -446 0,00
Účty v bankách -4 760 0,98 -2,09 305 689 2,37 137,26 -528 391 0,00
Krátkodobé cenné papíry a podíly 120 000 ###### ###### -120 000 0,00 -100,00 0 #######
Ostatní aktiva - přechodné účty aktiv 408 1,26 26,46 3 558 2,82 182,46 -5 508 0,00
Časové rozlišení 408 1,26 26,46 3 558 2,82 182,46 -5 508 0,00
Náklady příštích období 175 1,11 11,35 1 420 1,83 82,70 -3 137 0,00
Příjmy příštích období 233 ###### ###### 2 138 10,18 917,60 -2 371 0,00  
 
Z provedené horizontální analýzy vybraných položek aktiv je patrný každoroční 
nárůst celkových aktiv. V roce 2013 se jednalo zhruba o 1,5% zvýšení oproti předešlému 
roku. V absolutních hodnotách je to pak okolo 30 000 tis. Kč. Tento nárůst je dán 
především pořízením krátkodobého finančního majetku, konkrétně nákupem akcií.  V roce 
2014 se pak jednalo o necelé 4%. V číslech je to necelých 80 000 tis. Kč. V tomhle případě 
je to způsobeno navýšením financí na účtech v bankách. 
Za zmínku také stojí to, že dlouhodobá aktiva zaznamenala meziroční pokles ve 
všech sledovaných obdobích a to v roce 2013 o téměř 5% a v roce 2014 o téměř 7%. 
Největší pokles zapříčinilo snížení poskytnutých záloh na DHM v roce 2013 a v roce 2014 
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pak nejvíce ovlivňující celkový pokles byla hodnota nedokončeného dlouhodobého 
hmotného majetku. 
 
3.1.2 Horizontální analýza vybraných položek pasiv 
Tabulka 4 Horizontální analýza vybraných položek pasiv 
Změna 2012 - 2013 Změna 2013 - 2014 Změna 2014 - 
abs. index abs. index abs. index
7 8 9 10 11 12
PASIVA  CELKEM 31 768 1,02 1,56 79 081 1,04 3,82 -2 147 042 0,00
Vlastní kapitál 29 203 1,02 1,91 124 344 1,08 7,97 -1 684 525 0,00
Základní kapitál 0 1,00 0,00 0 1,00 0,00 -1 505 817 0,00
Základní kapitál 0 1,00 0,00 0 1,00 0,00 -1 505 817 0,00
Kapitálové fondy 111 1,10 10,44 -96 0,92 -8,18 -1 078 0,00
Ostatní kapitálové fondy 0 1,00 0,00 0 1,00 0,00 -67 0,00
Oceňovací rozdíly z přecenění majetku a závazků 111 1,11 11,14 -96 0,91 -8,67 -1 011 0,00
Rezervní fondy, nedělitelný fond  a ostatní fondy ze zisku2 428 1,27 26,78 1 482 1,13 12,89 -12 975 0,00
Zákonný rezervní fond / nedělitelný fond 2 428 1,27 26,78 -11 493 0,00 -100,00 0 #######
Statutární a ostatní fondy 0 ###### ###### 12 975 ##### ###### -12 975 0,00
Výsledek hospodaření minulých let 45 593 -0,36 -135,99 28 149 3,33 233,29 -40 215 0,00
Nerozdělený zisk  minulých let 12 605 ###### ###### 27 610 3,19 219,04 -40 215 0,00
Neuhrazená ztráta minulých let 33 527 0,00 -100,00 0 ##### ###### 0 ######
Jiný výsledek hospodaření minulých let -539 ###### ###### 539 0,00 -100,00 0 ######
Výsledek hospodaření běžného úč.obd. (+/-)-18 929 0,61 -38,98 94 809 4,20 319,97 -124 440 0,00
Cizí zdroje 2 565 1,01 0,51 -45 263 0,91 -8,91 -462 517 0,00
Rezervy 22 920 ###### ###### 22 920 2,00 100,00 -45 840 0,00
Rezervy podle zvláštních právních předpisů 3 980 ###### ###### 3 980 2,00 100,00 -7 960 0,00
Ostatní rezervy 18 940 ###### ###### 18 940 2,00 100,00 -37 880 0,00
Dlouhodobé závazky 19 272 1,38 37,63 12 577 1,18 17,84 -83 062 0,00
Dohadné účty pasivní 0 ###### ###### 0 ##### ###### -83 062 0,00
Jiné závazky 0 1,35 ###### 0 ##### ###### -70 408 0,00
Odložený daňový závazek 19 272 1,38 37,63 12 577 1,18 17,84 -83 062 0,00
Krátkodobé závazky 22 873 1,35 34,76 -18 260 0,79 -20,59 -70 408 0,00
Závazky z obchodních vztahů 6 684 1,21 20,87 661 1,02 1,71 -39 379 0,00
Závazky k zaměstnancům 719 1,09 8,87 -306 0,97 -3,47 -8 520 0,00
Závazky ze sociálního zabezpečení a ZP 475 1,10 9,74 -77 0,99 -1,44 -5 273 0,00
Stát - daňové závazky a dotace -246 0,98 -1,61 104 1,01 0,69 -15 167 0,00
Kratkodobé přijaté zálohy 0 ###### ###### 3 ##### ###### -3 0,00
Dohadné účty pasivní 16 327 10,50 949,80 -16 731 0,07 -92,71 -1 315 0,00
Jiné závazky -1 086 0,71 -28,95 -1 914 0,28 -71,82 -751 0,00
Bankovní úvěry a výpomoci -62 500 0,84 -16,10 -62 500 0,81 -19,19 -263 207 0,00
Bankovní úvěry dlouhodobé -62 500 0,81 -19,19 -62 500 0,76 -23,75 -200 707 0,00
Krátkodobé bankovní úvěry 0 1,00 0,00 0 1,00 0,00 -62 500 0,00  
 
Z tabulky č. 4 je patrný, obdobně jako u předchozí tabulky, neustálý nárůst 
celkových pasiv. Vlastní kapitál vzrostl v roce 2014 o necelých 8% oproti předešlému 
roku. Na zvyšování vlastního kapitálu má velký podíl růst výsledku hospodaření 
z minulých let, který v roce 2014 vzrostl až o 233% oproti předchozímu roku. Vysoký růst 
zaznamenal také nerozdělený zisku z minulých let. Ten vzrostl z 12 605 tis. Kč na 27 610 
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tis. Kč v roce 2014. Co se týče největší změny a současně také největšího nárůstu 
v položkách vlastního kapitálů, je to právě položka výsledek hospodaření běžného účetního 
období. Ten se nejprve v roce 2013 snížil o 18 929 tis. Kč, tedy o téměř 39%, ale pak 
rapidně vzrostl na 94 809 tis. Kč, tedy téměř o 320%. Znamená to, že v roce 2013 byla 
firma ztrátová, ale v roce 2014 již dosahovala zisku. 
Cizí zdroje se v roce 2013 téměř nezměnily, vzrostly jen o 0,5%, zato v roce 2014 
klesy téměř o 9%. Největší změnu y cizích zdrojů zaznamenala položka krátkodobých 
dohadných účtů pasivních. Ty v roce 2014 poklesly o 92% oproti předchozímu roku. 
Důvodem byl nárůst krátkodobých závazků vůči dodavatelům.   
 
3.1.3 Vertikální analýza vybraných položek aktiv 
Tabulka 5 Vertikální analýza vybraných položek aktiv 
index index index
2012 2013 2014
AKTIVA  CELKEM 100,00% 100,00% 100,00%
Pohledávky za upsaný základní kapitál 0,00% 0,00% 0,00%
Dlouhodobý majetek 83,60% 78,23% 70,11%
Dlouhodobý nehmotný majetek 0,02% 0,04% 0,07%
Dlouhodobý hmotný majetek 83,52% 78,13% 69,99%
Pozemky 2,17% 2,13% 2,08%
Stavby 26,10% 25,31% 25,03%
Samostatné movité věci a soubory
movitých věcí 53,12% 49,13% 42,33%
Jiný dlouhodobý hmotný majetek 0,00% 0,00% 0,00%
Nedokončený dlouhodobý hmotný majetek 2,13% 1,56% 0,55%
Poskytnuté zálohy na DHM 0,00% 0,00% 0,00%
Dlouhodobý finanční majetek 0,06% 0,06% 0,05%
Oběžná aktiva 16,32% 21,67% 29,63%
Zásoby 0,42% 0,44% 1,09%
Materiál 0,38% 0,41% 0,99%
Nedokončená výroba a polotovary 0,04% 0,03% 0,10%
Dlouhodobé pohledávky 0,58% 0,38% 0,18%
Pohledávky z obchodních vztahů 0,58% 0,38% 0,18%
Krátkodobé pohledávky 4,12% 4,24% 3,72%
Pohledávky z obchodních vztahů 3,38% 3,70% 3,59%
Stát - daňové pohledávky 0,60% 0,36% 0,00%
Dohadné účty aktivní 0,02% 0,02% 0,01%
Jiné pohledávky 0,07% 0,06% 0,07%
Krátkodobý finanční majetek 11,19% 16,61% 24,63%
Peníze 0,02% 0,04% 0,02%
Účty v bankách 11,17% 10,77% 24,61%
Krátkodobé cenné papíry a podíly 0,00% 5,80% 0,00%
Ostatní aktiva - přechodné účty aktiv 0,08% 0,09% 0,26%
Časové rozlišení 0,08% 0,09% 0,26%
Náklady příštích období 0,08% 0,08% 0,15%





AKTIVA  CELKEM 100,00% 100,00% 100,00%
Pohledávky za upsaný základní kapitál 0,00% 0,00% 0,00%
Dlouhodobý majetek 83,60% 78,23% 70,11%
Dlouhodobý nehmotný majetek 0,02% 0,04% 0,07%
Dlouhodobý hmotný majetek 83,52% 78,13% 69,99%
Pozemky 2,17% 2,13% 2,08%
Stavby 26,10% 25,31% 25,03%
Samostatné movité věci a soubory
movitých věcí 53,12% 49,13% 42,33%
Jiný dlouhodobý hmotný majetek 0,00% 0,00% 0,00%
Nedokončený dlouhodobý hmotný majetek 2,13% 1,56% 0,55%
Poskytnuté zálohy na DHM 0,00% 0,00% 0,00%
Dlouhodobý finanční majetek 0,06% 0,06% 0,05%
Oběžná aktiva 16,32% 21,67% 29,63%
Zásoby 0,42% 0,44% 1,09%
Materiál 0,38% 0,41% 0,99%
Nedokončená výroba a polotovary 0,04% 0,03% 0,10%
Dlouhodobé pohledávky 0,58% 0,38% 0,18%
Pohledávky z obchodních vztahů 0,58% 0,38% 0,18%
Krátkodobé pohledávky 4,12% 4,24% 3,72%
Pohledávky z obchodních vztahů 3,38% 3,70% 3,59%
Stát - daňové pohledávky 0,60% 0,36% 0,00%
Dohadné účty aktivní 0,02% 0,02% 0,01%
Jiné pohledávky 0,07% 0,06% 0,07%
Krátkodobý finanční majetek 11,19% 16,61% 24,63%
Peníze 0,02% 0,04% 0,02%
Účty v bankách 11,17% 10,77% 24,61%
Krátkodobé cenné papíry a podíly 0,00% 5,80% 0,00%
Ostatní aktiva - přechodné účty aktiv 0,08% 0,09% 0,26%
Časové rozlišení 0,08% 0,09% 0,26%
Náklady příštích období 0,08% 0,08% 0,15%
Příjmy příštích období 0,00% 0,01% 0,11%  
 
Z tabulky je patrné, že ve všech letech největší podíl v aktivech zaujímají stálá 
aktiva, a to konkrétně dlouhodobý hmotný majetek. V roce 2012 dosahuje až 80% podílem 
na celkových aktivech. V dalších letech tento podíl klesá. Nejvýznamnější položkou jsou 
samostatné movité věci, které činí kolem 50% všech aktiv. Druhou významnou položkou 
jsou stavby, které zaujímají okolo 25% ve všech hodnocených letech.  
Pro přehled vývoje majetkové struktury je níže uveden graf č. 1. a pro přehled 
podílu jednotlivých složek na oběžných aktivech graf č. 2.  
 
 
 Graf 1 Vývoj majetkové struktury podniku 
 
Oběžná aktiva oproti dlouhodobému majetku meziročně rostou. Z největší části 
jsou tvořeny krátkodobým finančním majetkem. Nejvýznamnější položkou jsou zde účty 
v bankách. Z tabulky můžeme vidět, že hodnota v roce 2014, oproti předchozím rokům, 
vzrostla až dvojnásobně.  





Graf 2 Podíl jednotlivých složek na OA 
 
3.1.4 Vertikální analýza vybraných položek pasiv 
Tabulka 6 Vertikální analýza vybraných položek pasiv 
index index index
7 8 9
PASIVA  CELKEM 100,00% 100,00% 100,00%
Vlastní kapitál 75,19% 75,45% 78,46%
Zák ladní kapitál 73,95% 72,82% 70,13%
Základní kapitál 73,95% 72,82% 70,13%
Kapitálové fondy 0,05% 0,06% 0,05%
Emisní ážio 0,00% 0,00% 0,00%
Ostatní kapitálové fondy 0,00% 0,00% 0,00%
Oceňovací rozdíly z přecenění majetku a závazků0,05% 0,05% 0,05%
Rezervní fondy, nedělitelný fond  a ostatní fondy ze zisku0,45% 0,56% 0,60%
Zákonný rezervní fond / nedělitelný fond 0,45% 0,56% 0,00%
Statutární a ostatní fondy 0,00% 0,00% 0,60%
Výsledek hospodaření minulých let -1,65% 0,58% 1,87%
Nerozdělený zisk  minulých let 0,00% 0,61% 1,87%
Neuhrazená ztráta minulých let -1,65% 0,00% 0,00%
Jiný výsledek hospodaření minulých let 0,00% -0,03% 0,00%
Výsledek hospodaření běžného úč.obd. (+/-)2,38% 1,43% 5,80%
Cizí zdroje 24,81% 24,55% 21,54%
Rezervy 0,00% 1,11% 2,14%
Rezervy podle zvláštních právních předpisů 0,00% 0,19% 0,37%
Ostatní rezervy 0,00% 0,92% 1,76%
Dlouhodobé závazky 2,52% 3,41% 3,87%
Dohadné účty pasivní 0,00% 0,00% 0,00%
Jiné závazky 0,00% 0,00% 0,00%
Odložený daňový závazek 2,52% 3,41% 3,87%
Krátkodobé závazky 3,23% 4,29% 3,28%
Závazky z obchodních vztahů 1,57% 1,87% 1,83%
Závazky k zaměstnancům 0,40% 0,43% 0,40%
Závazky ze sociálního zabezpečení a ZP 0,24% 0,26% 0,25%
Stát - daňové závazky a dotace 0,75% 0,73% 0,71%
Kratkodobé přijaté zálohy 0,00% 0,00% 0,00%
Dohadné účty pasivní 0,08% 0,87% 0,06%
Jiné závazky 0,18% 0,13% 0,03%
Bankovní úvěry a výpomoci 19,07% 15,75% 12,26%
Bankovní úvěry dlouhodobé 16,00% 12,73% 9,35%





PASIVA  CELKEM 100,00% 100,00% 100,00%
Vlastní kapitál 75,19% 75,45% 78,46%
Zák ladní kapitál 73,95% 72,82% 70,13%
Základní kapitál 73,95% 72,82% 70,13%
Kapitálové fondy 0,05% 0,06% 0,05%
Emisní ážio 0,00% 0,00% 0,00%
Ostatní kapitálové fondy 0,00% 0,00% 0,00%
Oceňovací rozdíly z přecenění majetku a závazků0,05% 0,05% 0,05%
Rezervní fondy, nedělitelný fond  a ostatní fondy ze zisku0,45% 0,56% 0,60%
Zákonný rezervní fond / nedělitelný fond 0,45% 0,56% 0,00%
Statutární a ostatní fondy 0,00% 0,00% 0,60%
Výsledek hospodaření minulých let -1,65% 0,58% 1,87%
Nerozdělený zisk  minulých let 0,00% 0,61% 1,87%
Neuhrazená ztráta minulých let -1,65% 0,00% 0,00%
Jiný výsledek hospodaření minulých let 0,00% -0,03% 0,00%
Výsledek hospodaření běžného úč.obd. (+/-)2,38% 1,43% 5,80%
Cizí zdroje 24,81% 24,55% 21,54%
Rezervy 0,00% 1,11% 2,14%
Rezervy podle zvláštních právních předpisů 0,00% 0,19% 0,37%
Ostatní rezervy 0,00% 0,92% 1,76%
Dlouhodobé závazky 2,52% 3,41% 3,87%
Dohadné účty pasivní 0,00% 0,00% 0,00%
Jiné závazky 0,00% 0,00% 0,00%
Odložený daňový závazek 2,52% 3,41% 3,87%
Krátkodobé závazky 3,23% 4,29% 3,28%
Závazky z obchodních vztahů 1,57% 1,87% 1,83%
Závazky k zaměstnancům 0,40% 0,43% 0,40%
Závazky ze sociálního zabezpečení a ZP 0,24% 0,26% 0,25%
Stát - daňové závazky a dotace 0,75% 0,73% 0,71%
Kratkodobé přijaté zálohy 0,00% 0,00% 0,00%
Dohadné účty pasivní 0,08% 0,87% 0,06%
Jiné závazky 0,18% 0,13% 0,03%
Bankovní úvěry a výpomoci 19,07% 15,75% 12,26%
Bankovní úvěry dlouhodobé 16,00% 12,73% 9,35%
Krátkodobé bankovní úvěry 3,07% 3,02% 2,91%  
 
Jak je možné z tabulky vyčíst, společnost svá aktiva financuje především 
prostřednictvím vlastních zdrojů. Vlastní zdroje v pasivech zaujímají okolo 70% ve všech 
hodnocených letech. V posledním roce můžeme vidět, že se vlastní kapitál mírně navýšil. 
Hlavní a nejvýznamnější položku zde tvoří základní kapitál, který zaujímá téměř 100% 
podíl ve vlastních zdrojích. Výsledek hospodaření za běžné účetní období meziročně kolísá 
a pohybuje se mezi 1,43 % až 5,80%. 
Pro přehlednost je zde uveden graf č. 3 vývoje vlastnické struktury podniku a graf 
podílu jednotlivých složek na cizích zdrojích viz graf č. 4.  
 
 
Graf 3 Vývoj vlastnické struktury podniku 
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Cizí zdroje dosahují podílu od 21,54% do 24,81 % z celkových pasiv. Cizí zdroje 
tvoří převážně bankovní úvěry a výpomoci, konkrétně se hodnoty pohybují mezi 12,26% - 
19,07 %. Bankovní úvěry a výpomoci jsou tvořeny asi z 85% těmi dlouhodobými, z 15% 
pak krátkodobými. Můžeme si tedy všimnout, že díky snižujícím se úvěrům klesají celkové 
cizí zdroje.   
Za povšimnutí také stojí skutečnost, že podnik v roce 2012 netvořil žádné rezervy a 
v ostatních letech je tvořit začal.  
Časové rozlišení je nulové.  
 
 
Graf 4 Podíl jednotlivých složek na cizích zdrojích 
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3.2 ANALÝZA TOKOVÝCH VELIČIN 
Zde budou zhodnoceny vybrané položky výkazu zisků a ztrát, dále budou 
analyzovány výnosy, náklady a tržby. Bude zhodnocen také čistý pracovní kapitál.   
Analýza tokových veličin zkoumá jednotlivé položky výkazu v čase, tentokrát jsou 
to položky výkazu zisků a ztrát.  
 
3.2.1 Horizontální ananlýza výkazu zizků a ztrát 
Tabulka 7 Horizontální analýza výkazu zisků a ztrát 






14 15 16 17 18 19
Výkony -5 672 0,99 -0,85 25 765 1,04 3,90 -686 081 0,00
Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb -4 978 0,99 -0,75 23 917 1,04 3,62 -684 464 0,00
Změna stavu zásob vlastní činnosti -694 -0,50 -149,89 1 848 -7,00 -800,00 -1 617 0,00
Výkonná spotřeba -11 619 0,96 -4,14 -20 826 0,92 -7,74 -248 261 0,00
Spotřeba materiálu a energie 3 983 1,05 5,34 -4 761 0,94 -6,06 -73 795 0,00
Služby -15 602 0,92 -7,57 -16 065 0,92 -8,43 -174 466 0,00
Přidaná hodnota 5 947 1,02 1,54 46 591 1,12 11,91 -437 820 0,00
Osobní nák lady 4 696 1,03 2,57 7 621 1,04 4,06 -195 333 0,00
Mzdové náklady 2 511 1,02 1,97 5 707 1,04 4,39 -135 804 0,00
Odměny členům orgánů společnosti a družstva 178 1,07 7,33 -253 0,90 -9,71 -2 353 0,00
Náklady na sociální zabezpečení a zdrav. poj. 1 168 1,03 2,66 1 568 1,03 3,48 -46 668 0,00
Sociální náklady 839 1,09 9,25 599 1,06 6,05 -10 508 0,00
Daně a poplatky -389 0,87 -13,07 207 1,08 8,00 -2 795 0,00
Odpisy DHM a DNM 6 675 1,05 4,58 2 542 1,02 1,67 -154 977 0,00
Tržby z prodeje dlouhod. majetku a materiálu -445 0,97 -3,26 -502 0,96 -3,80 -12 718 0,00
Tržby z prodeje dlouhodobého majetku -163 0,92 -8,16 -401 0,78 -21,86 -1 433 0,00
Tržby z prodeje materiálu -282 0,98 -2,42 -101 0,99 -0,89 -11 285 0,00
Zůstatková cena prod. dl. majetku a materiálu -346 0,29 -71,49 281 3,04 203,62 -419 0,00
Zůstatková cena prodaného dlouhod. majetku -346 0,29 -71,49 281 3,04 203,62 -419 0,00
Změna stavu rezerv a opr. položek v provozní oblasti a 
komplexních nákladů příštích období 25 847 -7,33 -833,24 -8 664 0,62 -38,09 -14 081 0,00
Ostatní provozní výnosy 18 605 3,34 234,38 45 300 2,71 170,67 -71 843 0,00
Ostatní provozní náklady 381 1,06 6,43 1 037 1,16 16,44 -7 344 0,00
Provozní výsledek hospodaření -12 757 0,82 -17,76 88 365 2,50 149,60 -147 432 0,00
Výnosy z krátkodobého finančního majetku -129 0,62 -37,94 -211 0,00 -100,00 0 ######
Výnosové úroky 1 503 2,18 117,51 109 1,04 3,92 -2 891 0,00
Nákladové úroky -5 562 0,67 -32,94 -2 379 0,79 -21,01 -8 943 0,00
Ostatní finanční výnosy -8 747 0,01 -99,08 301 4,72 371,60 -382 0,00
Ostatní finanční náklady -3 059 0,39 -61,49 -799 0,58 -41,70 -1 117 0,00
Finanční výsledek hospodaření 1 248 0,89 -10,94 3 377 0,67 -33,23 6 787 0,00
Daň z příjmu za běžnou činnost 7 420 1,63 62,61 -3 067 0,84 -15,91 -16 205 0,00
 - odložená 7 420 1,63 62,61 -6 695 0,65 -34,74 -12 577 0,00
Výsledek hospodaření za běžnou činnost -18 929 0,61 -38,98 94 809 4,20 319,97 -124 440 0,00
Výsledek hospodaření za účetní období (+/-) -18 929 0,61 -38,98 94 809 4,20 319,97 -124 440 0,00
Výsledek hospodaření před zdaněním -11 509 0,81 -19,05 91 742 2,88 187,60 -140 645 0,00  
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Z tabulky můžeme vyčíst, že tržby za prodej výrobků a služeb v roce 2014 oproti 
rokům předešlým vzrostl o 3,6% (23 917 tis. Kč). V roce 2013 hodnota těchto tržeb klesla 
o 0,75% (4 978 tis. Kč), což je zanedbatelné.  Růst tržeb za prodej vlastních výrobků a 
tržeb je pozitivním trendem. Můžeme si povšimnout, že meziročně klesala i výkonová 
spotřeba. Zato přidaná hodnota se v roce 2014 zvýšila a to až o téměř 12% oproti roku 
2013.   
Zajímavé je také rapidní zvýšení zůstatkových cen prodaného dlouhodobého 
hmotného majetku a materiálu a to až o 203,62 % oproti roku 2013.   
Na celkovém výsledku hospodaření má největší podíl provozní výsledek hospodaření. 
Oproti tomu finanční výsledek hospodaření ovlivňuje celkový výsledek hospodaření 
negativně, neboť stále klesá.  
Jednotlivé výsledky hospodaření jsou podrobněji popsány níže.  
 
3.2.2 Analýza výnosů a nákladů 
Tabulka 8 Analýza výnosů a nákladů 
  2012 2013 2014 
Provozní výnosy 406 885 430 992 522 381 
Provozní náklady 335 061 371 925 374 949 
Provozní HV 71 824 59 067 147 432 
Finanční výnosy 10 447 3 074 3 273 
Finanční náklady 21 859 13 238 10 060 
Finanční HV -11 412 -10 164 -6 787 
Daň z příjmu za b. č. 11 852 19 272 16 205 
HV za běžnou činnost 48 560 29 631 124 440 
Mimořádné výnosy 0 0 0 
Mimořádné náklady 0 0 0 
Daň z příjmu za m. č. 0 0 0 
Mimořádný HV 0 0 0 
Výnosy celkem 417 332 434 066 525 654 
Náklady celkem 368 772 404 435 401 214 
Hospodářský výsledek za úč. ob 48 560 29 631 124 440 
Hospodářský výsledek před 
zdaněním 60 412 48 903 140 645 
 
Jak můžeme v tabulce vidět, v průběhu analyzovaného období rostly jak provozní 
výnosy, tak provozní náklady. Provozní výnosy však byly po celé sledované období vyšší 
než provozní náklady. V roce 2012 činily provozní výnosy 406 885 tis. Kč a provozní 
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náklady 335 061 tis. Kč. V roce 2014 už hodnota provozních výsledků dosahovala 522 381 
tis. Kč a hodnota provozních nákladů 374 949 tis. Kč.  
Provozní hospodářský výsledek má kolísavý charakter. V roce 2012 činila jeho 
hodnota 71 824 tis. Kč, další rok klesla jeho hodnota na 59 067 tis. Kč a v roce 2014 
vzrostla na 147 432 tis. Kč, což je téměř trojnásobný nárůst.  
Vývoj provozní činnosti je zachycen v grafu č.5. 
 
 
Graf 5 Vývoj provozní činnosti 
 
Co se týče finančních výnosů, tak jejich hodnota v roce 2012 dosahovala 10 447 tis. 
Kč a v dalším roce klesly až na 3 074 tis. Kč v roce 2013, v roce 2014 mírně vzrostly na 
3 273 tis. Kč. Finanční náklady meziročně klesaly, což je příznivým trendem. 
Vývoj finanční činnosti je zachycen na následujícím grafu č. 6.  
53 
 
Graf 6 Vývoj finanční činnosti 
 
Hospodářský výsledek za běžnou činnost má ve sledovaném období kolísavý trend. 
Z hodnoty 48 560 tis. Kč klesl v roce 2013 na hodnotu 29 631 tis. Kč a v roce 2014 vzrostl 
téměř čtyřnásobně na hodnotu 124 440 tis. Kč.   
Vývoj hospodářského výsledku za běžnou činnost je shodné s hospodářským 
výsledkem za účetní období a jeho vývoj můžeme sledovat na grafu číslo  
 
 
Graf 7 Vývoj HV za úč. Období 
 
 Podrobný přehled všech výsledků hospodaření je uveden v následující tabulce č. 9 a 
následně jsou tyto výsledky hospodaření vyobrazeny v následujícím grafu číslo 8.  
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Tabulka 9 Hospodářské výsledky v letech 2012 až 2014 
2012 2013 2014
Hospodářský výsledek před 
odečtením úroků a daní ….. EBIT
77 296 60 225 149 588
Hospodářský výsledek před 
odečením daně z příjmu ….. EBT
60 412 48 903 140 645
Hospodářský výsledek po 
odečtení daně z příjmu ….. EAT
48 560 29 631 124 440
Zdaněný výsledek hospodaření 
před odečtením úroků ….. NOPAT
77 296 60 225 149 588
Výsledek hospodaření po zdanění - 
čistý zisk … NI




Graf 8 Hospodářské výsledky v letech 2012 až 2014 
 
3.2.3 Analýza tržeb 
Pro společnost SAKO Brno, a.s. jsou hlavním zdrojem příjmů tržby za prodej 
vlastních výrobků a služeb, které tvoří až 98% celkových tržeb. Dalším, zato menším (2%) 









Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb mají kolísavý charakter. V roce 2012 
činily 665 525 tis. Kč, v následujícím roce tyto tržby mírně klesly na hodnotu 660 547 tis. 
Kč a v roce 2014 se jejich hodnota zvýšila na 684 464 tis. Kč.  
Vývoj tržeb je přehledně zobrazen na následujících dvou grafech číslo 9 a 10.  
 
 
Graf 9 Vývoj tržeb 
 




Graf 10 Podíl jednotlivých druhů tržeb 
 
3.2.4 Analýza rozdílových ukazatelů 
Tento rozdílový ukazatel se stanovuje jako rozdíl oběžných aktiv a celkových 
krátkodobých závazků. Růst čistého pracovního kapitálu má příznivý vliv na finanční 
zdraví firmy.  Zjištěné výsledky jsou obsaženy v tabulce č. 11, viz níže. 
 
Tabulka 11 Analýza rozdílových ukazatelů 
Položka                     Stav  k  31. 12.
2012 2013 2014
Oběžná aktiva 332 308 448 163 636 149
Zásoby 8 628 9 145 23 486
Materiál 7 796 8 544 21 268
Nedokončená výroba a polotovary 832 601 2 218
Krátkodobé pohledávky 83 891 87 679 79 968
Krátkodobý finanční majetek 227 931 343 481 528 837
Krátkodobé závazky 65 795 88 668 70 408
Krátkodobé bankovní úvěry 62 500 62 500 62 500
Krátkodobé závazky celkem 128 295 151 168 132 908
Čistý pracovní kapitál 204 013 296 995 503 241  
 
Z tabulky je patrné, že čistý pracovní kapitál meziročně rostl. V roce 2012 
dosahoval částky 204 013 tis. Kč. V roce 2014 se hodnota čistého pracovního kapitálu 
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zvýšila více než dvojnásobně a to na částku 503 241 tis. Kč. Pověrně vysoká hodnota 
značí, že provoz firmy je financován především z dlouhodobých cizích zdrojů nebo 
z vlastních zdrojů.  




Graf 11 Čistý pracovní kapitál 
 
3.3 ANALÝZA POMĚROVÝCH UKAZATELŮ 
Zde budou zhodnoceny jednotlivé ukazatelé, které dávají do poměru nejčastěji dvě 
a více položek. Jedná se o ukazatele rentability, aktivity, likvidity, zadluženosti a dále se 
jedná o některé provozní ukazatele.  
3.3.1 Analýza ukazatelů rentability 
Ukazatele rentability poměřují zisk dosažený podnikáním se zdroji společnosti, 





Tabulka 12 Analýza ukazatelů rentability 
Ukazatelé rentability 2012 2013 2014
Rentabilita  aktiv  (ROA) 2,38% 1,43% 5,80%
Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) 3,17% 1,90% 7,39%
Rentabilita  tržeb (ROS) 7,15% 4,40% 17,85%
Rentabilita dlouhodobého kapitálu (ROCE) 2,55% 1,56% 6,32%
Rentabilita nákladů (ROC) 7,44% 4,55% 19,58%  
Vzhledem ke kladnému provoznímu výsledku hospodaření a jeho kolísavému 
vývoji je i rentabilita celkových aktiv ve všech letech kladná a kolísavá.  
Ve všech sledovaných letech nedosahuje rentabilita aktiv velmi příznivých hodnot. 
Nejvyšší hodnotu poměru zisku a celkových aktiv společnost dosáhla v roce 2014, kdy tato 
hodnota činila téměř 6%. Je to dáno poměrně výrazným zlepšením výsledku hospodaření, 
který se meziročně zvýšil o více než 300%, přičemž celkový aktiva narostla zhruba o 4%. 
V roce 2013 byla rentabilita aktiv nejnižší v důsledku poklesu výsledku hospodaření (-
38,98 % oproti roku 2012). Celková aktiva v témže roce vzrostla 1,56%.  
Rentabilita vlastního kapitálu dosahuje ve všech sledovaných období vyšších 
hodnot jak rentabilita celkových aktiv. To je důležité k zajištění kladného působení 
finanční páky. Z tabulky vidíme, že toho bylo dosaženo, výsledky jsou tedy příznivé. 
Nejvyšší ziskovosti na vlastním kapitálu bylo dosaženo v roce 2014, kdy hodnota ROE 
dosahovala téměř 18%. V daném roce totiž byl totiž vlastní kapitál navýšen o téměř 8% 
oproti předchozímu roku. V roce 2013 byla hodnota ROE nejnižší, hodnota činila necelá 
2%.  
Rentabilita tržeb dosahuje nejvyšších hodnot v roce 2014, kdy tato hodnota činila 
17,78 %. Nejslabším rokem hodnocení je rok 2013, kdy rentabilita tržeb dosahovala 
4,40%, což není příliš příznivé.  
U rentability dlouhodobého kapitálu je opět dosaženo nejvyšší hodnoty v roce 
2014, kdy tato hodnota činila 6,32%. Nejslabším rokem byl opět rok 2013, kdy byla ROCE 
1,56%.  
Nejsilnějším rokem u rentability nákladů byl rok 2014, kdy hodnota dosahovala 
19,58 %, což je pro společnost velmi příznivé. Nejnižší hodnotu vykázal rok 2013, a to 
pouhých 4,55%.  
Přehled všech těchto ukazatelů je znázorněn na grafu č. 12.  




Graf 12 Ukazatelé rentability 
 
3.3.2 Analýza ukazatelů aktivity 
Ukazatelé aktivity slouží k měření schopnosti podniku využívat vložené prostředky.  
Tabulka 13 Analýza ukazatelů aktivity 
Ukazatelé aktivity 2012 2013 2014
Obrat aktiv 0,33 0,33 0,32
Obrat stálých aktiv 0,40 0,42 0,46
Obrat HIM 0,40 0,42 0,46
Obrat oběžných aktiv 2,04 1,50 1,10
Doba obratu stálých aktiv (ve dnech) 915 876 788
Doba obratu HIM (ve dnech) 914 875 787
Doba obratu oběžných aktiv (ve dnech) 179 243 333
Doba obratu zásob (ve dnech) 5 5 12
Doba obratu pohledávek (ve dnech) 51 52 44
Doba obratu dluhů (ve dnech) 42 53 58
Doba samoreprodukce 28,2 33,1 10,7
 
Obrat celkových aktiv ukazuje, kolikrát se aktiva obrátí v tržbách za rok. Z výsledků 
analýzy vyplívá, že společnost ani v jednom ze sledovaných let nedosahuje doporučených 
hodnot, pohybují se pod hranicí 1. Dá se taky konstatovat, že se tento obrat meziročně 
snižuje, což pro společnost není příznivé. Jistou možností ke zvýšení obratu celkových 
aktiv by bylo např. redukování peněžních prostředků na bankovním účtu formou vyplacení 
dividend, apod.  
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Jak můžeme vidět, obrat stálých aktiv je také nízký. Tyto hodnoty by se měly 
pohybovat ve vyšších hodnotách než u obratu celkových aktiv. Z provedené analýzy 
vidíme, že společnost toto doporučení nesplňuje.  
Ukazatel obratu oběžných aktiv ukazuje vyšší hodnoty a udává počet obrátek 
oběžných aktiv za rok. Z výsledků vidíme příznivější trend. Nejvyšší hodnoty společnost 
dosahuje v roce 2012, kdy tato hodnota byla 2,04. Nejnižší hodnoty společnost dosáhla 
v posledním analyzovaném roce 2014.  
Zjištěné výsledky a vývoj výše zmíněných obratů jsou zobrazeny v grafu č. 13.  
 
 
Graf 13 Ukazatelé aktivity 1 
 
Doba obratu zásob by měla mít co nejnižší hodnotu. Vyjadřuje počet dní, než se 
zásoby přemění na hotovost nebo pohledávku. Z výsledků analýzy vidíme, že podnik 
v letech 2012 a 2013 dosahuje hodnoty 5 dní. Znamená to tedy, že zásoby jsou schopny se 
přeměnit na aktiva za 5 dní, což je pro společnost příznivé. V roce 2014 tato hodnota 
vzrostla na 12 dní, což je oproti předešlým rokům více než dvojnásobný nárůst a pro 
společnost toto zjištění není příznivé.  
Hodnoty doby obratu závazků se pohybují v přijatelných mezích, od 42 do 58 dní. 
Z tabulky je možné si všimnout rostoucího trendu těchto hodnot a to nepatří k silné stránce 
společnosti.  
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Ukazatel doby obratu pohledávek by měl být ideálně podobný, jako ukazatel doby 
obratu závazků. Z tabulky vidíme, že tomu, kromě roku 2013, tak není. Doba obratu 
pohledávek udává tedy dobu od vystavení faktury do jejího inkasa. Klesající trend od roku 
2013 tedy značí příznivou stránku společnosti.  
Následující graf č. 14 poskytuje srovnání výše zmíněných ukazatelů. 
    
 
Graf 14  Ukazatelé aktivity 2 
 




Běžná likvidita by se měla dle doporučených hodnot pohybovat v intervalu od 1,8 
do 2,5. Z tabulky je patrné, že v letech 2012 a 2013 je doporučení splněno. Vidíme 
meziroční růst běžné likvidity, což hodnotím velmi kladně. Zatímco společnost byla v roce 
2012 schopná pokrýt téměř 2,6 násobek hodnoty krátkodobých závazků, v roce 2014 už 
byla schopna pokrýt 4,79 násobek.  
Tabulka 14 Analýza ukazatelů likvidity 
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Minimální hodnota dle doporučení by měla dosáhnout čísla 1 a z tabulky je zřejmé, 
že toto doporučení bylo ve všech sledovaných obdobích splněno. Jako horní hranice je 
doporučena na 1,5 a vidíme překročení tohoto doporučení ve všech letech. Podobně jako u 
předchozí likvidity můžu konstatovat pozitivní rostoucí vývoj.  
 U okamžité likvidity se doporučuje rozmezí od 0,2 až 0,5. Ve sledovaném období se 
tyto ukazatele pohybují výrazně nad doporučenou hranici, nejvíce v roce 2014, kdy se 
společnost dostala až na hodnotu 3,98.    
 Přehled ukazatelů likvidity je zobrazen na grafu 15, viz níže.  
 
 
Graf 15 Ukazatelé likvidity 
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3.3.4 Analýza ukazatelů zadluženosti 
Tabulka 15 Analýza ukazatelů zadluženosti 
Ukazatelé zadluženosti 2012 2013 2014
Celková zadluženost 25% 25% 22%
Koeficient samofinancování 75% 75% 78%
Finanční páka 1,33 1,33 1,27
Úrokové krytí 3,88 3,62 14,91
Doba návratnosti úvěru 2,00 1,79 0,94  
 
Analyzovaná společnost vykazuje známky nízké úrovně celkové zadluženosti, ve 
sledovaných letech se tato zadluženost pohybovala okolo 25%. Doporučuje se míra 
zadlužení v rozmezí 30-60%, čemuž se tato společnost přibližuje. Nízké hodnoty celkové 
zadluženosti značí vysokou míru důvěryhodnosti a jsou výhodné zejména pro stávající i 
potenciální věřitele.  Na druhou stranu vyšší hodnoty by znamenaly výhodu úrokového 
daňového štítu, kdy by úroky z úvěrů zvyšovaly náklady a tím pádem snižovali zisk, ze 
kterého se platí daně. Každopádně i tato situace je velice pozitivní.  
Jak je z tabulky zřejmé, společnost SAKO Brno, a.s. vykazuje finanční nezávislost 
a soběstačnost. Koeficient samofinancování se pohybuje kolem 75%. Vzhledem 
k meziročnímu rostoucímu koeficientu můžeme hovořit o zlepšení hospodaření 
společnosti.     
Srovnání celkové zadluženosti a koeficientu samofinancování znázorňuje graf č. 
16. 
 
Graf 16 Ukazatelé zadluženosti 1 
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Hodnoty finanční páky se ve všech letech pohybují velmi podobně. V letech 2012 a 
2013 činila hodnota aktiv 1,33 násobek vlastního kapitálu a v roce 2014 pak 1,27 násobek.  
Úrokové krytí vyjadřuje kolikrát zisk převyšuje placené úroky. Mezní hodnotou 
bývá alespoň trojnásobek. Jak můžeme vidět, společnost tohoto doporučení dosahuje ve 
všech letech. V letech 2012 a 2013 se společnost pohybuje mírně nad trojnásobkem. 
V roce 2014 došlo k výraznému navýšení až na necelý patnáctinásobek. Toto zjištění značí 
o velice dobré solventnosti ve splácení nákladových úroků.  
Ukazatel doby návratnosti vyjadřuje dobu, za kterou bude úvěr splacen. Tato doba 
se  v průběhu let zkracuje a společnost tak splácí úvěry v menším časovém horizontu, což 
je velice pozitivním faktem.  
Přehledné srovnání těchto ukazatelů je uvedeno v grafu č. 17, viz níže.     
 
 
Graf 17 Ukazatelé zadluženosti 
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3.3.5 Analýza provozních ukazatelů 
Tabulka 16 Analýza provozních ukazatelů 
Provozní ukazatele 2012 2013 2014
Zisk na pracovníka 128,13 77,77 324,91
Přidaná hodnota na pracovníka 1016,58 1026,85 1143,13
Produktivita práce 1756,00 1733,72 1787,11
Průměrná mzda pracovníka 28,05 28,46 29,55
 
Přidaná hodnota na pracovníka, neboli produktivita práce udává, kolik korun 
z přidané hodnoty připadá na jednoho zaměstnance. Jak můžeme vidět,  v průběhu let se 
toto číslo neustále zvyšuje, což má příznivý vliv na chod společnosti.  
Zisk na jednoho pracovníka vyjadřuje, kolik korun z přidané hodnoty připadá na 
jednu korunu vyplacených mezd. Tato hodnota má v průběhu let kolísavý charakter. 
V roce 2012 činila 128,13, v dalším roce společnost zaznamenala pokles na hodnotu 77,77, 
ale v roce 2014 se vyšplhala na více než čtyřnásobnou hodnotu, čili 324,91.  
Tyto dva provozní ukazatelé, jak je výše zmíněno, jsou na sobě závislé a tuto 




Pozitivního trendu je dosaženo, pokud tempo růstu produktivity práce bylo vyšší 
než tempo růstu zisku na zaměstnance. Z uvedeného grafu je zřejmé, že produktivita práce 
výrazně převyšuje zisk na zaměstnance, což vytváří prostor pro další navyšování mezd.  
 
Graf 18 Provozní ukazatelé 
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3.4 ANALÝZA SOUSTAV UKAZATELŮ 
3.4.1 Altmanův index finančního zdraví 
Tabulka 17 Altmanův index finančního zdraví 
Altmanův index 2012 2013 2014
 X1 = pracovní kapitál/celková aktiva 0,13 0,18 0,26
X2= zisk po zdanění/celková aktiva 0,02 0,01 0,06
X3 = EBIT/celková aktiva 0,04 0,03 0,07
X4 = vlastní kapitál/cizí kapitál 3,03 3,03 3,64
X5 = tržby za prodej/celková aktiva 0,33 0,32 0,32
Výsledný koeficient 2,46 2,48 3,13  
 
Hodnota Altmanova indexu finančního zdraví se v letech 2012 a 2013 pohybovala 
v rozmezí 2,46– 2,48 což může znamenat určité finanční potíže, ale vzhledem k poměrně 
vysokým hodnotám (blížícím se k hodnotě 2,9) se může jednat pouze o mírné finanční 
potíže. Společnost se v těchto letech nachází v tzv. šedé zóně. V roce 2014 už se Altmanův 
index finančního zdraví pohybuje nad hodnotou 2,9, což značí silnou společnost, bez 
finančních potíží.  
Z následujícího grafu č. 19 vidíme, že největší podíl na výsledné hodnotě má 
ukazatel X4, tedy poměr vlastního a cizího kapitálu. Oproti tomu nejmenší podíl má 
ukazatel X2, tedy zisk po zdanění/celková aktiva a druhou nejmenší (téměř shodnou 
s ukazatelem X2) hodnotu zaujímá ukazatel X3, tedy EBIT/celková aktiva.  
 
 
Graf 19 Hodnota Altmanova indexu 
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3.4.2 Tafflerův index 
Pro výpočet Tafflerova indexu jsem použila modifikovanou verzi. Poslední 
ukazatel v původním modelu je nahrazen jednodušším ukazatelem Tržby/ Aktiva. 
Tabulka 18 Tafflerův index 
Tafflerův index 2012 2013 2014
X1 = EBIT/krátkodobé závazky 1,17 0,92 2,12
X2 = oběžná aktiva/cizí zdroje 0,66 0,89 1,38
X3 = krátkodobé závazky/celková aktiva 0,03 0,03 0,03
X4 = tržby/celková aktiva 0,33 0,32 0,32
Výsledná hodnota 0,77 0,66 1,36  
 
Výsledné hodnoty jsou oproti předchozímu Altmanovu modelu o něco příznivější. 
Mezní hodnotou pro hodnocení Tafflerova modelu je hodnota 0,3. Dosahuje-li podnik této 
a vyšší hodnoty, značí to o finančním zdraví společnosti. Z tabulky vidíme, že podnik tuto 
hodnotu ve všech sledovaných obdobích výrazně převyšuje.   
Společnost SAKO Brno, a.s. je tedy ve všech letech hodnocen jako bonitní podnik 
a vzhledem k rostoucí tendenci tohoto modelu je nepravděpodobné, že by se v nejbližším 
roce dostal do úpadku. Nejlépe je na tom v roce 2014, kdy se hodnota Tafflerova modelu 
vyšplhala až na 1,36. Je to dáno nejvyššími zisky oproti předchozím rokům.  
Z grafu č. 20 lze také vidět, že ukazatelé X1, tedy EBIT/krátkodobé závazky a X2 
oběžná aktiva/ cizí zdroje zaujímají v Tefflerově modelu největší podíl. Nejmenší podíl má 
ukazatel X3, tedy krátkodobé závazky/celková aktiva.  
 
Graf 20 Tafflerův index 
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3.4.3 Beermanův test 













X1 = odpisy HIM/počáteční stav HIM + 
přírůstek za období
X2 = přírůstek za období/odpisy HIM
Výsledná hodnota
Beermanův test
X8 = EBT/celková aktiva
X9 = tržby/celková aktiva
X10 = EBT/celkové dluhy
X3 = EBT/tržby
X4 = závazky za bankami/celkové dluhy 
(cizí zdroje)
X6 = Cash Flow/celkové dluhy
X5 = zásoby/tržby







U Beermanova testu se za krajní hodnotu považuje 0,3. Dosahuje-li podnik hodnot 
vyšších hodnot jak 0,3, panuje v podniku špatná až velmi špatná finanční situace. Čím 
nižší tedy hodnota Beermanova modelu vychází, tím je lepší finanční zdraví.  
V letech 2012 a 2013 se výsledky shodují, hodnota činila 0,26.  
Dle Beermanova testu je tedy společnost SAKO Brno, a.s. v letech 2012 a 2013 
hodnocena jako průměrná. Tato hodnota je ale pouze orientační, neboť je částečně 
způsobena nulovým ukazatelem X6, tedy nulovým cash flow. To je dáno chybějícími 
podklady společnosti. Jelikož zatím nejsou známy údaje společnosti za rok 2015, 
nemůžeme proto rok 2014 analyzovat.  
V následujících grafech č. 21 a 22 můžeme sledovat podíly jednotlivých ukazatelů 
na výsledné hodnotě. Můžeme si všimnout, že nejvíce se na výsledné hodnotě podílí 
ukazatel X4, tedy závazky za bankami/ cizí zdroje. Relativně vysokých hodnot dosahují 
také ukazatelé X9, tedy tržby/ celková aktiva a ukazatel X7 celkové dluhy/celková aktiva. 
Oproti tomu nejnižší hodnoty vykazuje ukazatel X2, což je přírůstek za období/ odpisy, ten 










Graf 22 Beermanův test 2 
    Graf 21 Beermanův test 1 
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3.5 SOUHRNNÉ ZHODNOCENÍ FINANČNÍ ANALÝZY 
SPOLEČNOSTI SAKO BRNO, A.S. S KONKURENTY 
V následující kapitole budou porovnány výsledky Altmanova indexu, Tafflerova 
indexu a Beermanova testu společnosti SAKO Brno a.s. s konkurenčními společnostmi 
Termizo a.s. a Pražské služby a.s. v jednotlivých letech sledovaného období. 
 
Altmanův index finančního zdraví  
 










X1 0,13 0,02 0,07
X2 0,02 0,04 0,01
X3 0,04 0,07 0,01
X4 3,03 0,68 3,43
X5 0,33 0,24 0,61
Altmanův index 2,46 0,96 2,82
 
 
Z uvedené tabulky je patrné, že v roce 2012 nejvyšší hodnoty dosahovala 
společnost Pražské služby a.s. Tato hodnota činila 2,82, což téměř dosahuje hodnoty 
doporučované, tedy 2,9. Můžeme tedy říci, že tato společnost je v roce 2012 bonitní.  
Společnost Termizo a.s. je na tom, co se týče výsledků Altmanova indexu v roce 
2012 nejhůře ze všech tří společností. Výsledná hodnota činí pouze 0,96 a nachází se pod 
doporučovanou hranicí 1,23. Můžeme tedy konstatovat, že v tomto roce si společnost 
Termizo a.s. nevedla příliš dobře a nacházela se na pokraji úpadku.  
Analyzovaná společnost SAKO Brno a.s. se v porovnání s konkurenty nachází 
v šedé zóně, dalo by se tedy říci, že o finančním zdraví nelze jednoznačně rozhodnout. Ale 
vzhledem k poměrně vysoké hodnotě Altmanova indexu můžeme říci, že firma má možná 
menší finanční problémy, ale jsou nepodstatné. Viz předchozí kapitoly.     
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X1 0,18 0,04 0,06
X2 0,01 0,07 0,01
X3 0,03 0,11 0,02
X4 3,03 0,68 3,43
X5 0,32 0,25 0,62
Altmanův index 2,48 1,16 2,83
 
 
V roce 2013 se hodnoty jednotlivých společností příliš neliší od předchozího roku. 
U společností SAKO Brno a.s. a Pražské služby a.s. se výsledná hodnota navýšila pouze 
nepatrně, kdežto u společnosti Termizo a.s. došlo k výraznější změně.  
Termizo a.s. vykazovala v roce 2013 hodnotu 1,16, což je výraznější zlepšení oproti 
předchozímu roku, kdy byla tato společnost pravděpodobně na pokraji bankrotu. V roce 
2013 se tato hodnota blíží k mezní hodnotě 1,23 a tak můžeme konstatovat, že se 
společnost nachází v šedé zóně a její finanční zdraví se zlepšilo.    
 










X1 0,26 0,03 0,07
X2 0,06 0,05 0,02
X3 0,07 0,09 0,02
X4 3,64 0,76 4,98
X5 0,32 0,22 0,62
Altmanův index 3,13 1,07 3,78
 
 
Rok 2014 je, jak je patrné z výše uvedené tabulky č. 22, příznivějším rokem pro 
SAKO Brno a.s. a pro Pražské služby a.s. Ze zjištěných hodnot můžeme říci, že je na tom, 
co se týče bonity, nejlépe opět společnost Pražské služby a.s., která v tomto roce 
vykazovala opravdu vysoké hodnoty 3,78. Vypovídá to o finanční stabilitě a zdraví.    
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Lépe je na tom v roce 2014 i analyzovaná společnost SAKO Brno a.s., jejíž 
Altmanův index vyšel 3,13. Podrobněji jsou výsledky Altmanova indexu jednotlivých let 
společnosti SAKO Brno a.s. popsány v předchozích kapitolách.  
 
 
Graf 23 Altmanův index 
 
Vývoj jednotlivých výsledků Altmanovy analýzy zobrazuje graf č. 23.  
Z grafu je vidět vzrůstající trend. Zatímco společnosti SAKO Brno a.s. a Pražské 
služby a.s. v letech 2012 a 2013 hodnoty postupně vzrůstají a v posledním roce 2014 se 
skokově zvýší, výsledky společnosti Termizo a.s. mají kolísavý charakter.  
Obecně lze říci, že SAKO Brno a.s. a Pražské služby a.s. jsou společnosti bonitní se 
zlepšujícím se finančním zdravím. U společnosti Termizo není jednoznačné rozhodnutí, 
zda je podnik finančně zdravý či nikoli.  
Výrazné rozdíly mohou být spojeny s velikostí daného podniku. Termizo a.s. je 
oproti svým konkurentům menší a mladší společností. Zatímco je schopna zpracovat ročně 
„pouhých“ 96 000 tun odpadu ročně, společnost Pražské služby dokáže zpracovat až 
310 000 tun odpadu za rok, což je více než trojnásobné množství.    
K bližším informacem o finančním zdraví nám pomohou následující dva ukazatele, 
















X1 1,17 1,57 0,17
X2 0,66 0,11 0,70
X3 0,03 0,05 0,08
X4 0,33 0,21 0,61
Výsledná 
hodnota 0,77 0,89 0,29  
 
Výsledné hodnoty Tafflerova indexu jsou oproti Altmanovu indexu  příznivější. 
Vzhledem  k mezní hodnotě 0,3 se dá konstatovat, že všechny tři společnosti této hodnoty 
dosáhly. SAKO Brno a.s. a Termizo a.s. dokonce hodnotu 0,3 výrazně převyšují.  
Oproti výsledku z analýzy Altmanova indexu dosahuje tentokrát nejnižší hodnoty 
společnost Pražské služby a.s. a to hodnotou 0,29. Stále to ale vypovídá o bonitě a finanční 
stabilitě podniku.  
   Společnost Termizo a.s. v roce 2012 výrazně přesahuje doporučenou hodnotu 0,3. 
V tomto roce hodnota Tafflerova indexu u této společnosti vykazuje číslo 0,89, což 
vypovídá o finančním zdraví a bonitě. K tomuto výsledku přispěl ukazatel X1, tedy EBIT/ 
krátkodobé závazky, který hodnotně převyšuje ostatní ukazatele.  
Také společnost SAKO Brno a.s. vykazuje vysoké hodnoty 0,77, je tedy bonitní. 
Podrobná analýza Tafflerova indexu ve všech sledovaných letech je vyhodnocena 














X1 0,92 2,30 0,22
X2 0,89 0,14 0,63
X3 0,03 0,05 0,09
X4 0,32 0,23 0,62
Výsledná hodnota 0,66 1,28 0,31  
 
V roce 2013 si opět všechny tři společnosti vedou, co se týče analýzy Tafflerova 
indexu výborně. Pozorujeme mírné zlepšení finančního zdraví u společnosti Pražské 
služby a.s., jejíž hodnota je 0,31.  
Markantně se zlepšilo finanční zdraví společnosti Termizo a.s., jejíž hodnota 
Tafflerova indexu byla 1,28, což je hodně nad mezní hodnotou 0,3. Přispívá k tomu opět 
ukazatel X1 EBIT/ krátkodobé závazky, který oproti roku 2012 rostl z hodnoty 1,57 na 
hodnotu 2,30.  
Mírný pokles vidíme u analyzované společnosti SAKO Brno a.s., nicméně stále 
výsledná hodnota převyšuje tu mezní a můžeme tedy stále hovořit o bonitě podniku. 
    











X1 2,12 1,93 0,32
X2 1,38 0,14 0,83
X3 0,03 0,05 0,07
X4 0,32 0,22 0,62
Výsledná 
hodnota 1,36 1,09 0,39  
 
Z tabulky č. 25 je patrné, že v roce 2014 došlo k nápadným změnám ve výsledcích 
analýzy.   
Tentokrát došlo ke skokovému nárůstu hodnoty Tafflerova indexu u společnosti 
SAKO Brno a.s. a to až na hodnotu 1,36. V Porovnání s ostatními konkurenty dosáhla 
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v roce 2014 nejvyššího výsledku. Jak můžeme vidět, je to dáno především navýšením 
hodnoty ukazatele X1, který se oproti předchozímu roku zvětšil více než dvojnásobně.  
Zřetelné zlepšení finanční situace zaznamenala v roce 2014 i společnost Pražské 
služby a.s. Hodnota Tafflerova indexu narostla z 0,31 na hodnotu 0,39.  
Oproti tomu mírné zhoršení finanční stability zaznamenala v tomto společnost 




Graf č. 24 vyjadřuje vývoj výsledných hodnot Tafflerova indexu v jednotlivých 
letech jednotlivých společností.  
Z grafu můžeme vyčíst rostoucí charakter u společností SAKO Brno a.s. a Pražské 
služby a.s., společnost Termizo a.s. má spíše kolísavý charakter.  
Obecně lze ale říci, že celkové výsledky analýzy Tafflerova modelu jsou pro 
všechny tři společnosti velmi příznivé a ani jedna společnost se nenachází v úpadku, či 
v šedé zóně.  
Největší rozdíl oproti Altmanova indexu je v ukazateli X1, tedy EBIT/ krátkodobé 
závazky, který nejvíce ovlivnil výsledné hodnoty. Největší změny oproti Altmanovu 
indexu finančního zdraví docílila společnost Termizo a.s. právě díky položce EBIT ve 
zmíněném ukazateli. Právě hodnotu EBIT má totiž tato společnost nejvyšší ze všech třech 
společností.  
 




O finančním zdraví podniků nám může hodně prozradit i další bonitní ukazatel, 
tentokrát Beermanův test. Hraniční hodnotou je číslo 0,3. Finanční situace je hodnocena 
podle toho, zda se výsledky Beermanova testu pohybují před touto hodnotou (tedy menší 
hodnoty), nebo za ní (vyšší hodnoty). 
     










X1 0,09 0,13 0,40
X2 -0,58 -0,98 -0,06
X3 0,09 0,09 0,02
X4 0,77 0,77 0,77
X5 0,01 0,01 0,00
X6 0,00 0,00 0,00
X7 0,25 0,25 0,25
X8 0,03 0,03 0,03
X9 0,33 0,33 1,42
X10 0,12 0,12 0,14
BDF 0,26 0,30 0,59  
 
Z provedené analýzy Beermanova testu jsou zřejmé následující skutečnosti.  
Jediná společnost, která docílila pozitivních hodnot je společnost SAKO Brno a.s. 
Výsledek se pohybuje před krajní hodnotou 0,3, je tedy nižší a můžeme tedy konstatovat, 
že finanční situace v roce 2012 je průměrná.   
Hodnota Beermanova testu společnosti Termizo a.s. se pohybuje přesně v mezi 
hodnoty 0,3. Můžeme tedy říci, že i zde je finanční situace průměrná.  
 Za to společnost Pražské služby a.s. vykazuje vyšší hodnotu než 0,3, docílila  














X1 0,1 0,02 0,11
X2 -0,74 -0,85 -0,18
X3 0,07 0,36 0,03
X4 0,64 0,85 0,85
X5 0,01 0,05 0,01
X6 0,00 0,00 0,00
X7 0,25 0,61 0,61
X8 0,02 0,08 0,07
X9 0,32 0,23 2,28
X10 0,1 0,14 0,11
BDF 0,26 0,29 0,84  
V roce 2013 se situace u společnosti SAKO Brno a.s. nezměnila, stále se hodnota 
drží 0,26.  
Společnost Termizo a.s. docílila nepatrně nižší hodnoty, značí to mírné zlepšení 
finanční situace.  
U společnosti Pražské služby a.s. si můžeme všimnout nárůstu hodnoty 
Beermanova testu, tato rostoucí hodnota značí nepříznivou finanční situaci.  




Graf 25 Beermanův test 
78 
4  NÁVRHY NA ZLEPŠENÍ SITUACE SPOLEČNOSTI 
V předešlé kapitole této práce bylo zkoumáno finanční zdraví a bonita společnosti a 
zároveň byla snaha o identifikaci jejich slabých stránek.  
Z provedené analýzy podniku nevyplývají žádné závažnější finanční problémy. Dá 
se říci, dle výsledků jednotlivých ukazatelů, že se společnosti daří ve všech těchto 
oblastech (rentabilita, likvidita, atd.). V této části práce budou uvedeny návrhy, které by 
mohly podniku pomoci k ještě výraznějšímu zlepšení jejího finančního zdraví a v dalším 
rozvoji.  
Návrhy se budou týkat těchto oblastí: 
 Snížení doby obratu zásob. 
 Usilování o snížení doby obratu pohledávek a doby obratu závazků 
 Zvýšení využití cizích zdrojů. 
 
4.1 SNÍŽENÍ DOBY OBRATU ZÁSOB 
Jak vyplynulo z provedené finanční analýzy, doba obratu zásob se meziročně 
zvýšila o 7 dní na 12 dní. Pokud by tato doba měla v dalších letech růst, nebyla by to 
příznivá situace pro podnik.  
Tuto dobu obratu lze snížit dvěma způsoby, buď zvýšením tržeb, nebo snížením 
stavu zásob. Z provedené horizontální analýzy aktiv je zřejmé, že se v posledním 
analyzovaném roce zvýšil stav zásob téměř o 157% oproti předchozímu roku.   Tržby se na 
základě provedené horizontální analýzy výkazu zisků a ztrát zvýšily o 3,62%. Tržby tedy 
rostou mírně, zásoby však markantně.  
Vzhledem k tomuto zjištění doporučuji optimalizaci stavu zásob. Při rozboru 
jednotlivých položek rozvahy jsou největšími položkami zásob právě materiál a 
nedokončená výroba. Zatímco materiál se meziročně navýšil téměř o 149%, nedokončená 
výroba a polotovary o 269%. Vzhledem k tomu, že se dá obtížně předpokládat výše 
budoucí poptávky, je pro společnost méně nákladné tyto zásoby v podniku udržovat, 
protože se v nich drží finanční prostředky, které by mohly být využity efektivněji. 
V případě markantního snižování by mohlo dojít ke ztrátě budoucích tržeb.   
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4.2 USILOVÁNÍ O SNÍŽENÍ DOBY OBRATU POHLEDÁVEK A  
DOBY OBRATU ZÁVAZKŮ 
Z provedené analýzy v roce 2014 vyplývá mezi dobou obratu pohledávek a dobou 
obratu závazků čtrnáctidenní rozdíl platební schopnosti. Zatímco se doba úhrady 
pohledávek odběratelů meziročně snižuje, což je pozitivní, doba úhrady závazků 
společnosti se prodlužuje. To naopak negativní dopad na pověst podniku. Při stále rostoucí 
době úhrady závazků se stává podnik nedůvěryhodný pro věřitele.  
Proto doporučuji zaměřit se na obě tyto doby a usilovat mezi nimi o co nejmenší 
výkyvy. Doporučuji snížit krátkodobé i dlouhodobé závazky, tzn. hradit častěji faktury 
dodavatelům a splácet častěji úvěry poskytnuté bankou. Tím by narostla výše čistého 
pracovního kapitálu, společnost by tak mohla tyto finanční rezervy dále využít.  
 
4.3 ZVÝŠENÍ VYUŽITÍ CIZÍCH ZDROJŮ. 
Z analýzy bylo zjištěno, že hodnota celkové zadluženosti se v průběhu sledovaných 
let pohybovala kolem 25%. To na jednu stranu značí vysokou míru důvěryhodnosti 
podniku a tato nízká míra zadluženosti je výhodná zejména pro stávající i potenciální 
věřitele.  Na druhou stranu vyšší hodnoty celkové zadluženosti by znamenaly výhodu 
úrokového daňového štítu.  Úroky z úvěrů by zvyšovaly náklady a tím pádem snižovali 
výsledek hospodaření, ze kterého se platí daně.  
Doporučovala bych uplatňování pravidla vyrovnání rizika, jde o kompromis mezi 
vlastním a cizím kapitálem, kdy by cizí kapitál neměl převyšovat vlastní kapitál. V krajním 
případě by se mohly tyto kapitály rovnat.    
Společnost si z tohoto důvodu může dovolit investovat kapitál do nových 




V diplomové práci jsem se zabývala hodnocením finanční situace společnosti 
SAKO Brno, a.s. a návrhy na její zlepšení. Společnost patří mezi tři spalovny komunálního 
odpadu na území ČR a v počtu využitých tun odpadu za rok se řadí na druhé místo hned za 
společností Pražské služby a.s.  
V teoretické části jsem definovala základní pojmy z finanční oblasti, konkrétně 
pojem finanční analýza, dále zdroje vstupních dat jako rozvaha, výkaz zisků a ztrát, cash 
flow. Následně jsem se zaměřila na metody finanční analýzy, a to analýzu absolutních 
ukazatelů, analýzu rozdílových a tokových ukazatelů, analýzu poměrových ukazatelů, 
analýzu soustav ukazatelů a doplňující informace.   
V další části práce jsem představila společnost SAKO Brno, a.s., uvedla základní 
údaje o společnosti, sestavila diagram organizační struktury a sestavila tabulku 
s informacemi o počtech zaměstnanců. V další kapitole jsem uvedla základní informace o 
dvou konkurenčních společnostech Termizo, a.s. a Pražské služby a.s. Následně jsem, 
prostřednictvím SWOT analýzy, popsala vnitřní a vnější faktory, působící na společnost.  
V praktické části jsem provedla finanční analýzu společnosti SAKO Brno, a.s. Jako 
podklad pro provedení analýzy mi sloužily výroční zprávy společnosti, konkrétně pak 
Rozvahy a Výkazy zisků a ztrát v letech 2012 – 2015.  
Cílem práce bylo zjistit a odhalit případné nedostatky a problémy ve finanční sféře. 
Proto jsem v následující části provedla souhrnné zhodnocení finanční situace a následně 
jsem tato zjištěná data porovnala s výše uvedenými konkurenčními společnostmi, abych 
určila a vyhodnotila, jak si mnou analyzovaná společnost SAKO Brno, a.s. stojí oproti 
konkurentům. Následně jsem se pokusila vypracovat návrhy na zlepšení současné situace.  
Návrhy na zlepšení finanční situace spočívají ve snížení doby obratu zásob, zde 
doporučuji buď snížení stavu zásob, nebo zvýšení tržeb. Vzhledem k meziročnímu nárůstu 
nedokončené výroby a polotovarů a materiálu by bylo nejvhodnější o snížení tohoto stavu. 
Pro podnik je ale momentálně výhodnější tyto zásoby udržovat, neboť je obtížné 
předpokládat budoucí poptávku.  
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Dalším návrhem je usilování o sjednocení doby obratu pohledávek a doby obratu 
závazků. Krokem by bylo častější placení závazků dodavatelům a častější úhrada úvěrů 
poskytnutých bankou. 
Posledním návrhem je zvýšení hodnoty celkové zadluženosti na úkor financování 
vlastním kapitálem. Doporučení spočívá v uplatňování pravidla vyrovnání rizika. Podle 
tohoto pravidla by měla být hodnota vlastního kapitálu téměř stejná jako hodnota cizího 
kapitálu.  
Z předcházejících údajů lze vyčíst, že se jedná o perspektivní a rozvíjející se firmu, 
která dosahuje dobrých ekonomických výsledků. Uvedené návrhy na zlepšení finanční 
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